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Ronaldo 'mete un gol' a la calvicie: 
abrirá quince clínicas capilares rás.» 


Cristiarro Rorraldo 


PÁG. 21 


Villar Mir negocia vender su 


inmobiliaria a Aedas Homes 


El grupo prosigue con su desgaje para hacer frente a la presión de los acreedores 


La familía Villar M ír está cerca de 
poner el lazoa la venta de su nego- 
cio inmobiliario. Tras varios inten- 
tos frustrados a lo largo de los úli- 
mos años, Grupo Villar Mir (GYM), 


aún presionado por su abultad ade- 


da, se encuentra actualmente en ne- 
gocíaciones avanzadas con Aedas 
Homes para el traspaso de Priesa, 
conocida por el nombre comercial 
de Inmobiliaria Espacio. Así lo han 


confirmado distintas fuentes del 


sector a elEconomista.es, que ase- 
guran que la operación se encuen- 
traen proceso de due diligence. La 
promotora cotizada está interesa- 
da en hacerse contoda la compa- 


ñia, quedando fuera del perimetro 


de laoperación los activos que Prie- 
satíene en EEUU. Pese a que el ob- 
jetívo inicial de venta rondaba los 
100 millones, fuentes financieras 
aseguran que se quedará por deba- 


jo de los 40 millones. PÁG.5 


EL 'BABY BOOM!" LLEVA LAS NUEVAS 
ii a Leger RECORD 


La brecha entre E7 y ATTE de jubilación 1 marca su récord 


añ Número de bajas 


Número de altas 


2005 2005 2007 2008 2009-2010 201] 2012 2013 2014 2015 2016 2017? 2018 2019 2020-2021 2022 2023 


El inversor americano empieza 
a poner a trabajar la liquidez 


Fondos de bolsa y deuda acumulan 206.600 millones de dólares 


Los inversores norteamericanos 
han empezado atrasvasaruna par- 
te de la enorme cantidad de dine- 
ro acumulado en productos ultra- 
conservadores hacía otros de ries- 
go, hasta el punto de que los fon- 
dos yETE de renta variable y deuda 


Telefónica quiere crecer en 
Brasil comprando Desktop ss Teletóni 


Conversa con el operador ge Sac Paulo, va~ 
lorado en 1.500 millones ġe euros PAG. 7 


suman desde principios de año 
206.581 millones de dólares, con 
datos a22 de mayo, lo que marca 
un purto de inflexión respecto a 
los dos últimos años, cuando co- 
menzó el proceso de normaliza- 
ción de tipos de interés por parte 


de la Reserva Federal y otros ban- 
cos centrales importantes, lo que 
propició una entrada récord en 
fondos monetarios al calor de la 
recuperación de las rentabilida- 
des en elactívo libre de riesgo. 
PÁG.18 


Los fondos de deuda 


sacan de pérdidas a Armas 


Los inverscres tenedores de su pasivo pro= 


yectan menos beneficio en 2024 P46,12 


ARMAS 


Los precios de los fletes tocan 
de nuevo máximos del año 


Criteria enfría su 
entrada en Talgo 
por la falta de un 
socio industrial 


Moncloa no logra el apoyo 
de la industria española 


El caballero blanco del Gobierno 
para rescatar a Talgo del gobier- 
no de Hungría se baja del tren. 
Criteria ha mínorado su interés 
en la operación por la ausencia 
de un socio que conozca el sec- 


tor ferroviario. PÁG. 6 


Pharmamar 
planea llevar 
a China su 
antitumoral 


PÁG. 10 


Díaz sorprende 
al restar 600 
millones al coste 
de los subsidios 


El gasto será de 64 
millones el primer año 


Díaz prevé que la reforma de los 
subsidios costará menos de lo 
previsto. El gasto de las nuevas 
prestaciones será de 64 millones 
el primer año, frente alos 648 es- 
tímados inicialmente. PÁG. 25 


BBVA presentará esta 
semana al BCE y la CNMC 
la opa sobre Sabadell 


Tiene que hacerlo antes de este viernes 


Laopade BBVA sobre Sabadell avan- 
zaenel proceso. El grupo presidi- 
do por Carlos Torres tramitará esta 
semana la solicitud formal de auto- 
rización al Banco Central Europeo 
y ala Comisión Nacional de los Mer- 


El FMI eleva el crecimiento 
de la economía china al 5% 


Exige eliminar los subsidios a la industria 
que desequilibran la oferta PAG.30 


cados y de la Competencia. Según 
la normativavigente, dispone de cin- 
codias para iniciarambos procesos 
desde la presentación del folleto de 
la opaala CNMY, trámite que rea- 
lizó el viernes pasado. PÁG.8 
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Opinión 


Protagonistas 


Íñigo Errejón 
PTVOZ. SUMAR EN EL CONGRESO 


David Martinez 
CEO DE AEDAS HOMES 


Carlota Pi 


J. Me. Fernández Sousa-Faro 
PRESIDENTE DE PHARIMAMAR 


Carlos Barrera 
CEC DE ATLAS RENEWABLE ENERG. 


Golpe al inmobiliario 

El Congreso ya tramita una propo- 
sición de ley de Sumar para prohi- 
bíirque los extranjeros que invier- 
ten enproyectos que suben el pre- 
cío de la vivienda logren el permiso 
de residencia, La medida supondrá 
un nuevo golpe al inmobiliario. 


tosco E 
Quiosco iE 
LES ECHOS (FRANCLA) 


Crecimiento económico 
sólido para China 


El FMI ha elevado las previsio- 
nes de crecimiento para el país 
asiático tras albergar unas c- 
fras muy posítívas en el primer 
trimestre. Un crecimiento ubi- 
cado en el 5% para el próximo 
trimestre y una cifra que eleva 
la previsión inicial enun 4,6%, 
El PIB de la economía aumen- 
taráun 04% en los dos próxi- 
mos años, aunque sufrirá una 
ralentización por el envejecí- 
miento de la población y la rá- 
pida productividad en algunos 
sectores de la producción, El 
gigante asiático ya trabaja en 
una nueva política dera ográfi- 
ca que enlace buenos resulta- 
dos para continuar siendo la 
segunda economía más impor- 
tante del planeta, 


THE GUARDIAN (REINO UNIDO?) 


El mercado del zumo 
de naranja en peligro 


Los fabricantes de zumo de 
naranja consideran utilizar 
otras frutas tras la subida de 
los precios de las naranjas. Una 
industria en crisis que se con- 
centra en Brasil con el 70% de 
la producción mundial y sufre 
las consecuencias climáticas 
en sus cosechas. Por ello, los 
supermercados británicos han 
puesto sobre la mesa la posibi- 
lidad de reducir la compra de 
estos zumos o buscar sustítu- 
tos. Productos básicos que es- 
casean, se someten a controles 
sanitarios y una polítíca aran- 
celaría muy estricta en territo- 
robrtánico. Un recorrido en- 
tre la cosecha y el supermerca- 
do que crea unprecio final 
elevado para los gastos domés- 
ticos de cualquier familia, 


Oportunidad de crecimiento 
Aedas negocía con Grupo Villar 
Mírla compra de Príesa, conocida 
como Inmobiliaria Espacio, En ca- 
so de concretarse, la operación per- 
mitíria a la compañía liderada por 
Martínez obtener suelo para levan- 
tar nuevos proyectos residenciales, 


El Tsunami 


Persiste la polémica con 
el fichaje de Broncano 


Pese alpaso del tiempo, el millona- 
río fichaje de David Broncano por 
TVE síguegenerando polémica, 
Parte de culpa la tiene la propia 
presidenta interina del ente públi- 
co, Concepción Cascajosa, que el 
martes realízóuna llamativa de- 
fensa de la incorporación del hu- 
morísta y conductor de La Resis- 
tencia en Movistar Plus+, durante 
su comparecencia en el Congreso, 
Lo que más sorprendió es el argu- 
mento que utilizó para eludirlas 
criticas de los partidos de la oposi- 
ción a un fichaje que se realizó por 
intereses políticos, En concreto, 
desactivar a El Hormiguero de Pa- 
blo Motos, un espacio crítico con 
Pedro Sánchez. Para salír del pa- 
so, Cascajosa argumentó que la lle- 
gada de Broncano, pese alos 28 
millones que costó contratarlo, su- 
pone un ahorro del 7% enrelación 
ala actual oferta de prinetime de 
Lal. Enconcreto, la serie 4 Estre- 
as. Eso sidelospresuntos intere- 
ses políticos de la llegada de Bron- 
cano níuna palabra. Como era más 
que previsible, el “ahorro" deLa1 
conel fichaje dio piea un buen nú- 
mero de comentarios tanto en el 
Congreso como posteriormente en 
internet, Pero la polémica que per- 
sigue a Broncano no se ciñe solo al 
entomo de RTVE, en Movistar su 
próxima marcha también sígue es- 
tando de rabiosa actualidad. Ello 
debido al voto desilencio que pare- 
cequeseha decretado en el grupo 
audiovisual De hecha, nadie ni de 
la cúpula rí entre lostrabajadores 
comenta en público nada al res- 
pecto de la marcha del presenta- 
dorestrella, Tanto es así que aún 
nose sabe si se realizará un espe- 
cial de La Resistenci coincidiendo 
consuúltimoprosrama en la ca- 
dena de paga Es como sípara los 
manda mases de Movistar, Bronca- 
no fuera ya aleo del pasadopese a 
que el espacio se sigue emitiendo 
todas las noches. 


Persisten las dudas 

Holahuz repunta en bolsa tras pre- 
sentar ebítda positivo y reunirse 
con la cúpula del BME Growth pa- 
ra intentar calmara los inversores, 
Pese a ello la firma sigue síndespe- 
jar las dudas sobre la búsqueda de 
financiación iniciada en abril, 


El ahorra que 
Cascajosa vende’ 
para justificar el 
fichaje del humorista 
genera estupor. 


o. MOSH 
Reconocer Palestina 
amenaza la inversión 


r 


Elreconocimiento del Ejecutivo 
españolal Estado Palestiínopuede 
prorocarun frenazoen las nece- 
sarías inversiones del extranjero 
que recíbe muestro país. En con- 
creto, con parte de las que llegan 
de EEUU, Así lo indican circulos 


David Broncano, presentador de'La Resistencia", EUROPA PRESS 


Planea entrar en China 
PharmaMar prepara su asalto a 
uno de los mayores mercados far- 
macéuticos, Se trata de China don- 
de la compañía prevé llegar consu 
antítumoral antes de que termine 
elaño, De lograrlo, impulsará las 
ventas del fármaco en gran medida, 


diplomáticos que alertan del alto 
peso que la comuridad judia tie- 
ne enel mundo económico esta- 
dauníidense, conuna elevada pre- 
sencía en las cúpulas de aleunas 
de los grandes fondos de inver- 
sión estadounidenses, Unos vehi- 
culos donde es evidente que el 
anuncio del Gobierno español no 
ha sentado nadabíen No en vano 
se comenta que representantes en 
España de importantes fondos de 
inversión de EEUU ya han ade- 
lantado a miembros del Ejecutivo 
de coalición, que se verán obliga- 
dos areducír su exposición a un 
país que se ha aliado con los pa- 
lestínos y en el que su gobiemo 
prácticamente “crítica e insulta” a 
Israel casí todos los días. 


Invertirá en España 

Barrera asegura que el objetivo de 
Atlas en España estener “1 GW de 
proyectos operativos en renovables 
y baterías en 2028”, Con ello, refle- 
jala importancia que nuestro pais 
supone para el plan de expansión 
de la compañía en Europa. 


El pulso de A 
los lectores 00 


La presencia de Taylor Swift 
nosolo está enel escenarío, si- 
notambién en la economía, 
Millones en juego y un ímpac- 
to socíal que va más allá del es- 
pectáculo, Es alucínante la in- 
fluencía de la estrella del pop 
en elbolsíllo de la gente y los 
movimientos sociales, 

@ JAVIER MARTÍNEZ 


Es de estudio la precariedad 
económica de las generaciones 
más jóvenes de la sociedad y 
las intenciones de gasto que 
tienen sobretodo elproducto 
relacionado con Taylor Swift. 
Chapó a la artista. 

@ ERNESTO REVELLO 


Elaborar muevas propuestas 
fiscales de cara a las elecciones 
europeas, es claramente pro- 
paganda electoral. Subir los 
impuestos a las grandes fortu- 
nas y empresas traerá única- 
mente un malestar que no ge- 
nerará más empleo, ní resulta- 
rá alsopositivo para los 
trabajadores, 

@ RODRIGO VARELA 


Para cubrir elproblema de las 
cotizaciones y las pensiones, 
habria que reducir el numero 
de diputados y senadores. Una 
decisión que la votara elpue- 
blo como cualquier otro proce- 
so electoral, De esa forma exis- 
tiria un ahorro económico 
efectivo, 

@ FRANCISCO MARTÍMEZ 


Mileí está poniendo a Argenti- 
napatas arriba, quiere recupe- 
rar el viejo esplendor sin esta- 
tímar esfuerzos. Demasiados 
argentinos no le acompañan en 
sus decisiones yhantomado 
las calles para manifestar sus 
preocupaciones sobre la eco- 
nomi nacional. 

(3 JUANAMTONIO VICENTE 
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En clave empresarial 
Crece la incertidumbre en la opa a Talgo 


El Gobierno propuso a Criteria sumarse a una propuesta alternativa 
de compra de Talgo. Con ello buscaba evitar la opa de la húngara 
Magyar Vagon, que rechaza pese a que esta firma pertenece a un pa- 
ís de pleno derecho en la UE. Pero este plan del Ejecutivo empieza a 
resquebrajarse. Ello debido a que el brazo inversor de La Caixa su- 
peditó la participación a un socio industrial que aportara conoci- 
miento e infraestructura a Talgo. Una condición lógica dada la nece- 
sidad de espacio del fabricante de trenes para cursar todos los pedi- 
dos actualmente en marcha. El problema es que el caballero blanco 
que Criteria reclama no aparece y la única opción a día de hoy es la 
checa Skoda Transportation. Ante la dificultad de sumar a un socio 
industrial, Criteria enfría su entrada en Talgo, lo que eleva la incerti- 
dumbre sobre el futuro de la firma vasca. 


Un obstáculo a la inversión extranjera 


El Gobierno impuso el fin de la concesión del permiso de residencia 
(golden visa) a extranjeros no comunitarios que compren en España 
casas de valor igual o superior a los 500.000 euros. Es cierto que la 
concesión de estos visados se mantuvo largo tiempo en niveles mo- 
derados, pero alcanzó un récord en 2023, con más de 3.200 conce- 
siones, relacionadas en su mayoría con adquisiciones de ese tipo. 
Ahora el Gobierno quiere llevar aún más lejos la prohibición y negar 
la golden visa a todo proyecto inversor que pueda tener algún “efec- 
to inflacionista” potencial, sin especificar el tipo, en el mercado de 
vivienda. Se trata de una definición muy vaga, capaz de generar una 
inseguridad jurídica que ahuyentará a los inversores foráneos. 


El grave riesgo de la crisis del mar Rojo 


El recrudecimiento de los ataques de los rebeldes hutíes a buques de 
carga en protesta por la guerra en Gaza provoca que la ruta del mar Ro- 
jo sea más peligrosa. Esto obliga a las navieras a incrementar las cober- 
turas de riesgo o dar un largo rodeo por África para evitar la zona, lo 
que dispara los costes de los envios por mar. Tanto es así que los pre- 
cios de los fletes suben un 43% en lo que va de mayo y vuelven a tocar 
máximos del año. Un incremento que refleja el grave riesgo que para el 
comercio mundial y los precios supone la crisis que se vive en uno de 
los trayectos más importantes en el transporte marítimo global. 


Opinión 


Sin solución para las pensiones 


El pasado año se registraron 326.949 altas de pensionis- 
tas frente a 265.060 bajas, lo que supone una diferencia 
del 23,4%, el máximo de la serie histórica. Además, la 
brecha más que duplica la diferencia del 9% registrada 
en 2022 y supera la media de los años precedentes al 
Covid, situada en el 15%. Es cierto que este diferencial 
varía por circunstancias excepcionales como fue la pro- 
pia de la pandemia, que aumentó los fallecimientos. Pe- 
ro en el pasado el incremento en las altas siempre guar- 
daba relación con cambios en las jubilaciones, en el mar- 
co de sucesivas reformas que buscaban restringir las an- 
ticipadas. En cambio, el hecho de que en la actualidad 
la brecha se haya disparado pese a que las bajas se man- 
tienen en cotas estables solo se explica por el incremen- 
to de las jubilaciones a edad ordinaria. Esto quiere de- 
cir que el retiro de la generación del baby boom ya ha 
comenzado. La progresiva llegada a la edad de jubila- 
ción de los nacidos en las décadas de los 50 y 60 del pa- 


La brecha entre sado siglo supone un desafío pa- 
altas y bajas al- ra las pensiones. Primero por su 
canza su máximo elevado número, y segundo por- 


histórico por el ini- 
cio de la jubilación 
de los nacidos en 
los años 50 y 60 


que este colectivo ha cobrado suel- 
dos elevados, lo que dispara las 
prestaciones. Para hacer frente al 
reto, el Gobierno creó en la últi- 
ma reforma el llamado Mecanis- 
mo de Equidad Intergeneracio- 
nal (MED. Una tasa adicional que se aplica a todos los 
salarios que pagan las empresas y los trabajadores y que 
el pasado año generó 2.700 millones. Un esfuerzo extra 
que golpea a los negocios en su capacidad de atraer ta- 
lento y crear empleo y que es insuficiente a todas luces 
para asumir el retiro del baby boom. Ello también pro- 
vocado por una reforma que ha obviado cualquier me- 
dida de racionalización del gasto, lo que provocará que 
el sistema de pensiones sea cada vez más insostenible. 


Prometedora venta 
del Grupo Villar Mir 


Aedas negocia comprar Inmobiliaria Espacio al Gru- 
po Villar Mir (GVM). La operación permitiría a la 
compañía presidida por David Martínez crecer con 
una firma con proyectos en buena parte del territo- 
rio nacional. Pero esta compra es también muy im- 
portante para GVM, que sufre desde 2019 una pro- 
funda asfixia financiera por el alto coste de su deu- 
da. Ello debido a un crédito firmado con el fondo 
Tyrus por el que paga intereses de doble dígito por la 
refinanciación de su pasivo situado en torno a 250 
millones. Es cierto que tras ganar un laudo arbitral 
en Argelia por la venta de Fertial, la compañía reci- 
birá 129 millones. Pero este proceso puede dilatarse 
en el tiempo. De ahí que sea acertado que GVM ex- 
plore otras opciones para seguir reduciendo deuda. 


Momento de asumir 
más riesgo inversor 


El inversor norteamericano ya está empezando a 
migrar desde los fondos monetarios, vehículos con- 
servadores por excelencia para rentabilizar la liqui- 
dez, a activos de mayor riesgo. Así, los fondos de in- 
versión y los ETF acumulan entradas netas por va- 
lor de 176.000 millones en el año. Un dato que su- 
pone un punto de inflexión respecto a los flujos de 
los últimos dos años, donde la crisis de la inflación 
llevó a muchos a optar por el conservadurismo con 
el ahorro. Ahora, con los precios más controlados 
y con la perspectiva de que la Fed bajará los tipos 
de interés dos veces este año es el momento de po- 
ner el ahorro a trabajar y comenzar a asumir un ma- 
yor riesgo. Solo así el inversor podrá aspirar a ob- 
tener rentabilidades que batan a la inflación. 


El gráfico 


La actividad avanza a buen ritmo en EEUU 
PMI compuesto. Nivel 


2021 2022 2023 2024 


Fuente: CaixaBank Research, a partir de datos de Markit. elEconomista. 


SERVICIOS EXPERIMENTÓ EL INCREMENTO MÁS NOTABLE. El PMI 
compuesto de EEUU aumentó 3,1 puntos en mayo hasta 54,4, máximo 
desde abril de 2022, señal de que el dinamismo de la economía se 
mantendrá. Por sectores, el incremento fue más notable en el área de 
servicios (54,8 desde los 51,3 de abril) que en manufacturas (50,9 desde 
50,0). Datos que avalan que la actividad aumenta a buen ritmo. 
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COLAS DURANTE TODO EL DÍA PARA VER A TAYLOR SWIFT. Desde el mediodía de ayer se empezaron a formar 


colas para asistir al primero de los dos conciertos que la cantante Taylor Swift ofrece en el Santiago Bernabeu. La 
aglomeración de seguidores provocó que decenas de ellos tuvieran que ser atendidos por golpes de calor. europa PRESS 
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Opinión 


EL EMBROLLO LEGAL EN LAS PENSIONES 


sE lia Méndez Baiges 


Abogado en Mercer (Miembro de Ocopen) 


regulación de los Planes y Fondos de 

Pensiones en 1987 hasta este 2024 que 
hoy nos embarga, la evolución de la normati- 
va y la práctica en materia de previsión social 
complementaria o “compromisos por pensio- 
nes” de las empresas con su personal no ha 
hecho otra cosa que abigarrarse, contradecir- 
se y enredarse, hasta el punto de que el grado 
de incertidumbre o inseguridad jurídica que 
hoy en día afectan a dicha materia puede muy 
bien calificarse de mayúsculo. Como es ya cos- 
tumbre, veamos un ejemplo. 

1990. El panorama del asesoramiento jurí- 
dico en previsión social complementaria se 
caracteriza por la presencia de un reducido 
número de expertos especializados en la ma- 
teria y por un entramado legal relativamente 
sencillo y manejable, con derivaciones prin- 
cipalmente de tipo laboral, mercantil y fiscal. 
En este marco, se plantea, por ejemplo, la cues- 
tión de la modificación del régimen de apor- 
taciones de un plan de pensiones dado, y na- 
die, absolutamente nadie, duda de que dicha 
modificación, de conformidad con la regula- 
ción especial específica de esta figura juridi- 
ca, es competencia de las partes en la nego- 
ciación colectiva o de la comisión de control 
del plan de pensiones o de ambas, según pre- 


D esde la aparición de la primera Ley de 


vean las especificaciones del plan. Así como 
que dicha modificación, siempre que no re- 
sulte arbitraria ni discriminatoria, puede de- 
terminar, para unos y otros de los partícipes 
del plan, tanto unas mayores como unas me- 
nores aportaciones a dicho plan. Y, en caso de 
conflicto sobre este particular, se acude a la 
jurisdicción social por aquella de las partes 
que lo estima oportuno, de acuerdo con la nor- 
mativa procesal. 

2024. Al calor del desa- 
rrollo del “negocio” de la 
previsión social comple- 


normativa de planes de pensiones que más 
arriba veíamos, pretenden hacer prevalecer, 
frente a la clara autonomía negocial de las 
partes (negociación colectiva, comisión de 
control), cuestiones tales como, a partir de la 
premisa de que según el Tribunal Supremo 
las aportaciones forman parte del módulo sa- 
larial que se toma para calcular las indemni- 
zaciones por despido, considerar que las apor- 
taciones son salario y su renegociación una 

modificación sustancial de 

las condiciones de traba- 

jo, poniendo trabas inefi- 


mentaria, miríadas de le- Necesitamos cientes a la mencionada 
trados, sobre todo de los ado pt ar nuevas autonomía negocial “de to- 
grandes despachos —exce- ; da la vida”. Y aún sucede- 
lentes técnicos en sus res- medidas y rá que, si alguien cuestio- 


pectivas especialidades la- 
boral, mercantil, fiscal, etc., 
pero profundos descono- 
cedores de los orígenes, 
las razones de ser y la evo- 
lución de la normativa sec- 
torial de pensiones-, comienzan a interve- 
nir sín ton ni son en este campo, tanto a ni- 
vel de asesoramiento como de asistencia le- 
trada en cuestiones litigiosas. Al mismo tiempo, 
la regulación de la materia ha venido sufrien- 
do una hipertrofia y una dispersión más que 
notables. 

Y entonces, cuando, por ejemplo, se vuel- 
ve a plantear la cuestión de la modificación 
del régimen de aportaciones de un plan de 
pensiones dado, estos generalistas, olvidan- 
do la condición de regulación especial de la 


previsiones para el 
plan de pensiones 


na algo este proceso, en lu- 
gar de acudir a la jurisdic- 
ción social se formulará 
una consulta informal a al- 
guna Subdirección Gene- 
ral del Ministerio de Eco- 
nomía o del Ministerio de Seguridad Social, 
la cual, sin competencia alguna y normalmen- 
te con nula o escasa fundamentación legal, 
vendrá a “fallar” Dios sabe qué en cada caso 
según le pete al funcionario de turno. 

Día y noche. El autor de estas líneas, se- 
gún su experiencia, viene considerando ha- 
ce tiempo toda esta situación, que hemos 
ilustrado con un ejemplo más entre mil, co- 
mo verdaderamente alarmante, por el gra- 
do supino de incertidumbre e inseguridad 
jurídica que comporta en el día a día a las 


empresas con “compromisos por pensio- 
nes”. A este respecto, básicamente pueden 
hacerse dos cosas. 

Primera: continuar ahondando en esta si- 
tuación, con todas las secuelas de desorden 
y casi caos que trae consigo. 

Segunda: adoptar de una vez por todas, si 
es que aún estamos a tiempo, esta parrilla de 
medidas: 

- Aprobar, sobre la base de la experiencia, 
una normativa de previsión social comple- 
mentaria que sea única, unificada, actualiza- 
da, coherente, homogénea, puesta al día y do- 
tada de una previsible estabilidad. 

- Incluir la previsión social complementa- 
ria en los programas de las facultades de de- 
recho y demás instituciones académicas es- 
pecializadas en ciencias jurídicas, hoy au- 
sente, con personal docente adecuado ex- 
traído del mundo de dicha previsión social 
complementaria. 

- Confiar en que las dos medidas anterio- 
res, con el tiempo, traerán además el fruto de 
la aparición de una doctrina científica y una 
jurisprudencia como las que hay en torno a 
tantas otras figuras jurídicas mucho más con- 
solidadas, y que por el contrario, a día de hoy, 
son prácticamente inexistentes en este cam- 
po, con gran detrimento en la necesaria cla- 
ridad y opinión común tan imprescindibles 
para el buen funcionamiento de cualquier 
institución. 

¿Estaremos todavía a tiempo de corregir, 
enmendar y enderezar la situación descrita? 
Vaya usted a saber. Pero esperemos que sí, ¿no? 


EN BUSCA DE LA SUPERINTELIGENCIA 


Enrique 
Serrano 


Presidente de la comisión de IA y Big Data de 
Ametic 


gica, la inteligencia artificial (TA) se eri- 

ge como la protagonista indiscutible de 
una nueva era. Su influencia se extiende por 
todos los sectores, desde la automoción hasta 
la medicina. Sin embargo, en este avance ha- 
cia una sociedad cada vez más automatizada, 
nos encontramos frente a una encrucijada que 
demanda reflexión y acción: ¿hasta dónde es- 
tamos dispuestos a ceder terreno a la superin- 
teligencia? 

La creciente penetración de la IA en nues- 
tras vidas trae consigo riesgos y desafíos sig- 
nificativos. Uno de los más prominentes es el 
riesgo de deshumanización, donde la omni- 
presencia de algoritmos y sistemas automati- 
zados podría erosionar nuestra conexión emo- 
cional y social. Además, existe la amenaza de 
que las decisiones impulsadas por la IA estén 
sesgadas por factores como la geografía, el se- 
xo, la raza o la religión, lo que podría exacer- 
bar las desigualdades y generar resultados in- 
justos o incluso peligrosos. 

A pesar de estos desafíos, es innegable que 
la tecnología de IA ha democratizado el acce- 
so ala innovación como nunca antes. Platafor- 
mas como ChatGPT están permitiendo a mi- 


F n el horizonte de la innovación tecnoló- 


llones de usuarios aprovechar sus capacida- 
des, tanto a nivel empresarial como personal, 
en un tiempo récord. Sin embargo, la brecha 
entre aquellos que pueden generar tecnología 
y aquellos que simplemente la consumen si- 
gue siendo considerable; con una concentra- 
ción significativa de innovación en países co- 
mo Estados Unidos y China. 

En esta carrera hacia la superinteligencia es 
crucial reconocer que el camino hacia una IA 
verdaderamente consciente y ética es comple- 
jo y está lleno de desafíos. 
Sin embargo, con la cola- 
boración internacional y un 
enfoque centrado en el bien 
común, podemos allanar el 
camino hacia un futuro 
donde la IA mejore nues- 
tras vidas de manera signi- 
ficativa. En este sentido, el 
papel del Organo Consul- 
tivo de Alto Nivel sobre IA 
de las Naciones Unidas es 
fundamental. Este organis- 
mo debe desempeñar un papel central en la 
definición de estándares éticos y en la super- 
visión de la implementación de la IA a nivel 
global. Solo a través de un enfoque colabora- 
tivo y orientado al consenso podremos miti- 
gar los riesgos y maximizar los beneficios de 
esta tecnología. 

Con todo ello, LA ofrece oportunidades trans- 
formadoras, especialmente en los países me- 
nos desarrollados. La creación de nuevos eco- 


por la IA 


El 80% de los 
trabajos actuales 
serán robotizados 
y automatizados 


sistemas de economía de datos puede generar 
nuevos mercados y oportunidades de empleo 
en industrias emergentes. Sin embargo, para 
garantizar que la revolución de la IA benefi- 
cie a todos, es imperativo establecer un mar- 
co de supervisión global que regule el uso éti- 
co y equitativo de los algoritmos. 

Aproximadamente el 80% de los trabajos 
actuales son susceptibles de ser automatiza- 
dos y robotizados a diez años vista. Eso dará 
lugar a nuevas profesiones que hoy no exis- 
ten, y que tengan que ver 
con la programación, man- 
tenimiento y relación con 
los mismos. Mucho se ha- 
bla del ocaso de los man- 
dos intermedios, pero no 
es algo nuevo, precisamen- 
te porque la gestión y la ad- 
ministración de los proce- 
sos se ha delegado en he- 
rramientas tipo ERP o 
CRM o SCADAS (herra- 
mientas informáticas de 
gestión empresarial) que son los que verdade- 
ramente monitorean las actividades. La IA de- 
finitivamente acaba con ellos porque demo- 
cratiza la toma de decisiones y la hace alcan- 
zable a todos los puestos. 

Por tanto, vamos encaminados a reducir 
nuestras horas de trabajo, flexibilizar horarios, 
trabajar por retos y con contratos de trabajo 
mucho más flexibles. Las legislaciones labo- 
rales tendrán que ajustarse rápido a la reali- 


dad para que no supongan una traba. Traba- 
jar por retos hará que organicemos mejor nues- 
tro tiempo, nuestra vida, y que dispongamos 
de más tiempo para el ocio. Por tanto, ocio, tu- 
rismo, cultura, entretenimiento y alimenta- 
ción serán sectores de gran crecimiento. Ha- 
brá estados y gobiernos que elevarán los im- 
puestos para disponer de rentas mínimas pa- 
ra una gran parte de la población, lo cual 
significará la eliminación de la pobreza o, al 
menos, limitar el umbral mínimo alcanzable. 

Permite también a ser más competitivos a 
las empresas y el mundo de los negocios, faci- 
litando la mejor elección de productos, los mer- 
cados, los clientes... Es decir, a casar mejor ofer- 
ta y demanda al mejor precio. Desaparecen los 
procesos lentos y los ineficientes, de manera 
que el consumidor tendrá el mejor producto 
al mejor precio. 

Además, es importante recordar que la IA 
no es un fin en sí misma, sino un medio para 
mejorar nuestras vidas y construir un futuro 
más próspero y equitativo. Al aprovechar sus 
capacidades para tomar decisiones más infor- 
madas, promover la innovación y abordar los 
desafíos globales, podemos facilitar el camino 
hacia una sociedad justa y sostenible. De mo- 
do que el planeta también se beneficiará al po- 
der disponer de indicadores más precisos de 
impacto y de seguimiento real de los Objeti- 
vos de Desarrollo Sostenible. La IA ayudará a 
salvar el planeta, no lo duden. Pero para ello 
aún debemos definir unas reglas claras y un 
campo de juego donde no se salga el balón. 
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Juan Miguel Villar Mir y Juan Villar-Mir de Fuentes. £E 


David Martínez, CEO de Aedas Homes. £E 


Villar Mir negocia vender a Aedas su 


inmobiliaria para reducir las deudas 


La promotora está en due diligence’ para comprar 
Priesa y solo dejará fuera los activos de EEUU 


Alba Brualla MADRID. 


La familia Villar Mir está cerca de 
poner el lazo a la venta de su nego- 
cio inmobiliario. Tras varios inten- 
tos frustrados a lo largo de los últi- 
mos años, Grupo Villar Mir (GVM), 
aún presionado por su abultada deu- 
da, se encuentra actualmente en ne- 
gociaciones avanzadas con Aedas 
Homes para el traspaso de Priesa, 
conocida por el nombre comercial 
de Inmobiliaria Espacio. Así lo han 
confirmado distintas fuentes del sec- 
tor a elEconomista.es, que aseguran 
que la operación se encuentra en 
proceso de due diligence. 

La promotora cotizada que diri- 
ge David Martínez, que ha declina- 
do hacer comentarios al respecto de 
la operación, está interesada en ha- 
cerse con toda la compañía, quedan- 
do fuera del perímetro de la opera- 
ción los activos que Priesa tiene en 
Estados Unidos. 

Pese a que el objetivo inicial de 
venta del grupo fundado por Juan 
Miguel Villar Mir rondaba los 100 
millones de euros, fuentes finan- 
cieras aseguran que la transacción 
rondaría los 40 millones de euros, 
pudiendo quedar incluso por de- 
bajo de esta cuantía. Así, apuntan 
que al estar actualmente en proce- 


so de due diligence se trata de una 
cifra muy variable que depende de 
las cargas que tenga cada suelo y 
activo analizado. 

La cartera de activos que pasará 
a formar parte de la promotora en 
caso de que alcancen un acuerdo de 
compra de Priesa incluye tanto sue- 
lo para vivienda de primera residen- 
cia en la zona centro y áreas coste- 
ras, como suelo para segunda resi- 
dencia en la costa mediterránea. Asi- 
mismo, la compañía cuenta con suelo 
de uso terciario (oficinas, hoteles, re- 
tail, coliving o senior living) y suelo 
industrial, 

Según explican las mismas fuen- 
tes, la promotora cotizada tiene in- 
terés por el suelo residencial, por lo 
que procedería de forma posterior 
ala operación a desinvertir el de uso 
industrial, 

Las últimas cuentas de Priesa de- 
positadas en el registro afloran que 
la compañía contaba al cierre de 2022 
con terrenos y suelos valorados en 
154,44 millones de euros. En los úl- 
timos años, y con “el objetivo de mi- 
tigar los riesgos asociados al nego- 
cio promotor”, Priesa realiza la ma- 
yor parte de su actividad promoto- 
ra a través de sociedades con 
participaciones, en muchos casos, 
inferiores al 50%. Al cierre de 2022, 


Supera los 
1.000 millones 
de ingresos 


Aedas ha cerrado su año fis- 
cal 2023-24 con un beneficio 
neto de 109 millones de eu- 
ros, un 3,6% más que en el 
ejercicio anterior, y ha alcan- 
zado unos ingresos que supe- 
ran por primera vez los 1.000 
millones, hasta los 1.145, un 
24,4% más. Los resultados de 
la compañía se ven impulsa- 
dos por los 1.145 millones de 
ingresos provenientes, princi- 
palmente, de la entrega de 
2.839 viviendas, un 4% más 
que en el ejercicio anterior. El 
Ebitda escala hasta los 173 
millones, lo que supone un 
aumento del 5,3%. 


107 


MILLONES DE EUROS 


Es el dividendo que repartirá, 
equivalente a 2,49 euros por 
acción, con cargo a 2023-24 


la inmobiliaria y sus participadas te- 
nían en cartera y gestión en España 
un total de 1.800 viviendas, aproxi- 
madamente con un importe total de 
ventas de 1.050 millones de euros. 

Por su parte, Aedas Homes, tras 
invertir 222 millones en la compra 
de suelo durante su último año fis- 
cal cerrado el pasado 31 de marzo, 
cuenta actualmente con un banco 
para promover más de 14.200 vivien- 
das que generarán cerca de 6.000 
millones de ingresos. Esta cartera 
posibilita tener el negocio cubierto 
para los próximos 4,7 años. Para 2024, 
la promotora prevé una inversión 
anual superior a los 150 millones pa- 
ra seguir adquiriendo activos. 

Con esta operación Aedas conso- 
lidará su crecimiento y toma una ver- 
tiente diferencial a la estrategia del 
resto de grandes promotoras, que se 
han visto abocadas a recurrir a los 
acuerdos de coinversión después de 
que los fondos accionistas hayan cor- 
tado el grifo del capital. 

La propia Aedas Homes ha cerra- 
do grandes alianzas a lo largo de es- 
te año, como la joint venture que 
anunció el pasado mes de febrero 
con el fondo institucional King Street 
para coinvertir hasta 270 millones. 
Si bien, en el caso de la promotora 
participada por Castlelake, mantie- 


El grupo familiar prosigue con su desgaje para 
hacer frente a la presión de los acreedores 


ne su plan de negocio core con la pro- 
ducción de 3.000 viviendas en los 
próximos cuatro años y a este mon- 
to se sumarán las unidades produ- 
cidas dentro de sus acuerdos de coin- 
versión, lo que le llevará a alcanzar 
un volumen de 5.000 viviendas al 
año. En el caso del resto de promo- 
toras el fin último de los acuerdos 
de coinversión es acceder a la com- 
pra de nuevos suelos sin tener que 
pedir más capital a sus accionistas y 
promover con un consumo mucho 
menor de caja. 


Recorte del pasivo 

La venta de Inmobiliaria Espacio su- 
pondrá un nuevo episodio en el pro- 
gresivo adelgazamiento del que fue- 
ra uno de los grandes holdings in- 
dustriales de España. GVM podrá 
con esta desinversión abundar en la 
reducción de su deuda que exigen 
los acreedores. En la actualidad su 
pasivo se sitúa en el entorno de los 
250 millones de euros y cuenta con 
Ferroglobe como su principal acti- 
vo -ha vuelto a repartir dividendos-, 
por delante del negocio de energía. 
Para recortar la deuda, cuenta como 
baza con el cobro pendiente de más 
de 129 millones a Argelia por la ven- 
ta del 49% de su filial de fertilizan- 
tes y de amoniaco argelina Fertial. 
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Criteria enfría su entrada en Talgo 
por la ausencia de un socio industrial 


Moncloa no logra apoyo de empresas españolas y la opción Skoda cobra fuerza 


Víctor de Elena MADRID. 


El caballero blanco del Gobierno 
para rescatar a Talgo del gobierno 
de Hungría se baja del tren. Crite- 
ria Caixa, brazo inversor de La Caixa 
que está protagonizando los últi- 
mos movimientos empresariales 
en España, ha minorado su interés 
en la operación debido a la ausen- 
cia de un socio industrial adecua- 
do que le aportase el conocimien- 
to necesario para consolidar su ac- 
tividad en el sector ferroviario e in- 
cluso expandirla. 

La compañía presidida por Isidro 
Fainé y dirigida por Angel Simón re- 
cibió una propuesta del Gobierno 
para sumarse a una oferta alterna- 
tiva por Talgo que permitiera man- 
tener la titularidad española de la 
compañía. Criteria, que llegó a reu- 
nirse con el accionista mayoritario 
de Talgo, el fondo británico Trilan- 
tic, condicionó su participación en 
una posible contraopa española a la 
llegada de este socio que, de mo- 
mento, no ha aparecido pese a que 
el Gobierno ha tanteado a grandes 
actores de la industria nacional. 


El patito feo del sector 
Ninguno de los grandes fabricantes 
europeos ha mostrado interés ante 
la dificultad de encajar la propues- 
ta de Talgo en sus planes de nego- 
cio. Aunque nadie lo ha formaliza- 
do oficialmente, ni la vasca CAF (con 
quien ya se hicieron dos intentos de 
negociación, ambos fallidos), ni la 
francesa Alstom (condicionada por 
criterios de competencia), ni la ale- 
mana Siemens han querido acudir 
al rescate de la compañía española. 
Con la suiza Stadler sí hubo con- 
versaciones preliminares, como des- 
veló elEconomista.es, pero tampoco 
habrían prosperado debido a que 
sus fábricas también tienen su pro- 
ducción en máximos. El rechazo 
también se habría debido a que Tal- 


E b 


Una de las dos fábricas que Talgo posee en España. taLGo 


go no aportaría un valor añadido a 
la actividad que ya desarrollan, cen- 
trada en el segmento urbano e inte- 
rurbano. La única excepción es la 
checa Skoda Transportation, ausen- 


te en el mercado de la larga distan- 
cia y alta velocidad, y que continúa 
en conversaciones con el Gobierno 
para concretar una posible oferta de 
adquisición. El fabricante centroeu- 


Magyar Vagon, a la espera de que 
el Gobierno de España mueva ficha 


Mientras tanto, el consorcio húngaro Ganz-MaVag (Magyar Vagon) 
continúa a la espera de que la Junta de Inversiones Exteriores, depen- 
diente del Ministerio de Economía, avance en la tramitación de la do- 
cumentación que valide si autoriza o deniega su inversión en España. 
La decisión final corresponderá al Consejo de Ministros. En las últimas 
semanas, el holding húngaro ha logrado cerrar la financiación necesa- 
ria para ejecutar su oferta de adquisición por Talgo a cambio de 619 
millones de euros, integramente aportada por el Gobierno de Orbán. 


ropeo, cuya fabricación se limita a 
trenes de corto y medio radio, sí ve- 
ría la compra de Talgo como un com- 
plemento a su actividad, al no dis- 
poner de actividad industrial en el 
segmento del largo recorrido. 

Skoda forma parte del grupo in- 
versor PPF Group, que ha articula- 
do uno de los conglomerados em- 
presariales más importantes del con- 
tinente, hasta el punto de que cuen- 
ta con presencia en 25 países. 

Desde Moncloa mantienen sus 
esperanzas en que la operación pros- 
pere, apoyándose en el hecho de que 
Talgo es una empresa estratégica. 
Pese a ello, apelan a la necesidad de 
discreción en las conversaciones pa- 
ra que salga adelante, sin revelar si 
hay avances en curso. 


El Valencia vende 
a Atitlan el suelo 
terciario del 
Nuevo Mestalla 


Llega a un acuerdo 
en plena polémica 
con el ayuntamiento 


Ángel C. Álvarez MADRID. 


El Valencia Club de Fútbol anun- 
ció ayer que alcanzó un acuerdo 
con Atitlan Desarrollos Inmobi- 
liarios, filial del grupo inversor 
Atitlan, fundado y dirigido por 
Roberto Centeno, yerno del pre- 
sidente de Mercadona Juan Roig, 
y Aritza Rodero, para la venta de 
los terrenos terciarios anexos al 
estadio del Nuevo Mestalla, cu- 
yas Obras llevan paradas desde 
hace 15 años. 

Un anuncio con el que el equi- 
po propiedad del magnate de Sin- 
gapur, Peter Lim, mete presión al 
Ayuntamiento de Valencia, que 
ha intentado ampliar las garan- 
tías para renovar las licencias ur- 


70.000 


ASIENTOS 

Uno de los requisitos mínimos 
que el Ayuntamiento de Valencia 
pide para el nuevo estadio 


banísticas del proyecto tras los 
años acumulados de retrasos en 
las obras del campo de fútbol. El 
consistorio actualmente en ma- 
nos de PP y Vox debe aprobar las 
fichas urbanísticas. 

Una autorización que ha gene- 
rado polémica entre los grupos 
políticos del Ayuntamiento ya que 
se quiere garantizar que el nue- 
vo coliseo se finalice por fin, pe- 
ro cumpliendo requisitos como 
un mínimo de 70.000 asientos y 
condiciones para poder albergar 
competiciones como el futuro 
Mundial de 2030. De hecho, el 
propio comunicado reconoce que 
“el acuerdo queda sujeto ala apro- 
bación de los instrumentos urba- 
nisticos y licencias necesarias”. 


El papelón de Lazard entre 
Magyar Vagon y Taqa 


Análisis 


Rubén Esteller 


e 


“Subdirector 


El banco de inversión Lazard atraviesa un mo- 
mento complicado. La entidad, pese a haber 
logrado posicionarse en grandes operaciones 
como la posible oferta de Taga por Naturgy, 


parece haber perdido capacidad de llegada 
con el Gobierno. La entidad financiera dirige 
en España la opa lanzada por la húngara 
Magyar Vagon sobre Talgo. 

Desde principios del pasado mes de abril en 
el que se lanzó la oferta, este banco de inver- 
sión ha tratado de organizar, al parecer sin 
éxito, un encuentro con el Gobierno para sua- 
vizar su férrea oposición frente a la opa por la 
compañía de fabricación de trenes de Trilan- 


tic. Este encuentro, de momento, no ha llega- 
do a producirse pese a las cartas enviadas al 
Ministerio de Economía, de Industria y de 
Transportes. 

La impresión que ha comenzado a rondar en 
los círculos próximos a la misma es que tras 
el acercamiento del Gobierno a Criteria para 
buscar una alternativa de compra a la de 
Magyar Vagon, el interés de Lazard por esta 
operación de la húngara parece que se ha di- 
luido o, al menos, el foco se ha dispersado. 

El banco está más entretenido en cerrar la 
compra de la emiratí (una operación valorada 
en más de 10.000 millones) que la opa sobre 
Talgo. Es más, se podría llegar a dar el caso en 
el que una operación de Skoda o, eventual- 
mente, de Escribano sobre Talgo pudiera si- 


tuarles en bandos enfrentados con el holding 
de La Caixa en un momento clave para ambas 
operaciones. 

Criteria, que nunca ha mostrado un gran inte- 
rés por Talgo, cuenta con el visto bueno del 
Gobierno, al que estaría prestando su apoyo 
para encontrar el caballero blanco necesario. 
No es de extrañar así la preocupación exis- 
tente frente al deterioro del negocio de La- 
zard con una merma de su presencia en gran- 
des operaciones, que hace que estén tratan- 
do de asegurar el éxito del acuerdo entre 
Taga y Criteria con los fondos CVC -que pa- 
rece resistirse con el precio- y GIP tras las ac- 
tuaciones en ITP Aero, que acabó en manos 
de Bain Capital, y de Celsa, que también que- 
dó en manos de los fondos acreedores. 
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Telefónica quiere ser más grande 
en Brasil con la compra de Desktop 


Mantiene conversaciones con el operador de Sao Paulo, valorado en 1.500 millones 


Antonio Lorenzo MADRID. 


Telefónica confirmó ayer su inte- 
rés por la compra del operador bra- 
sileño de servicios de banda ancha 
fija Desktop, la tercera compañía 
de telecomunicaciones más gran- 
de de Sao Paulo, justo por detrás 
de Claro (grupo América Móvil) y 
Vivo (Telefónica). A través de un 
hecho relevante, el grupo español 
informó al mercado de que “está 
analizando constantemente las 
oportunidades del mercado y las 
inversiones alineadas con su estra- 
tegia”. Al mismo tiempo, el grupo 
español indica que “actualmente 
mantiene conversaciones sobre una 
potencial operación que involucra 
ala compañía Desktop”, si bien has- 
ta la fecha no existe “una defini- 
ción o formalización”. No obstan- 
te, la teleco se compromete a “man- 
tener adecuadamente informados 
a sus accionistas y al mercado en 
general, de acuerdo con la norma- 
tiva aplicable”. 

El movimiento de Telefónica en 
Brasil representa un hito en la re- 
ciente historia de la compañía, una 
vez que el grupo español había cen- 
trado en el crecimiento orgánico 
sus objetivos en el mayor mercado 
de las telecomunicaciones latino- 
americano. En este caso, el valor de 
Desktop se presume estratégico, ya 
que se trata del tercer mayor pro- 
veedor de servicios de Internet de 
Sao Paulo, la región más populosa 
y próspera de Brasil. En el negocio 
de telefonía móvil, Desktop utiliza 


la red celular de TIM a través del 
modelo de operador móvil virtual. 

Fuentes del mercado estiman que 
la transacción podría alcanzar los 
1,500 millones de euros, si bien otros 
analistas rebajan dicho importe de 
forma considerable. En cualquier 
caso, se trata de una compañía con 
más de un millón de abonados y 
con red de fibra desplegada en 4,2 
millones de hogares paulistas. La 
integración de Desktop en Vivo 
(marca comercial de Telefónica en 
Brasil), permitiría al operador es- 


La ‘teleco’ local 
cuenta con un 
millón de abonados 
y redes en 4,2 
millones de hogares 


pañol superar a Claro en el estado 
donde se ubica casi la cuarta par- 
te de la riqueza del país. Hasta el 
momento, Claro cuenta con una 
cuota de mercado del 30% en Sao 
Paulo, con 4,450 millones de clien- 
tes, frente a los 4,3 millones de Cla- 
ro, con una participación del mer- 
cado del 295 de Vivo. 

Según ha informado el portal Te- 
le. Síntese, el regulador sectorial bra- 
sileño (CVM, Comissáo de Valores 
Mobiliários) cuestionó la semana 
pasada a Desktop por el incremen- 
to del valor en bolsa, con un volu- 
men de negociación que se multi- 


Sede de Telefónica Brasil en Sao Paulo, Brasil. £E 


plicó por nueve respecto a cualquier 
jornada normal, con incrementos 
del valor del 15,53%. Ante esa soli- 
citud, el operador de Sao Paulo vin- 
culó dicha revalorización a la pu- 
blicación del diario online Neofe- 
ed, en referencia a las dilatadas con- 
versaciones entre Telefónica y 
Desktop y con la previsión de una 
pronta resolución. 

Por su parte, Desktop ha infor- 
mado a la CVM que “analiza las 
oportunidades con el objetivo de 
generar valor”, pero “sin definir la 
realización ni los términos ni con- 
diciones de ninguna operación po- 
tencial, ni tampoco la existencia de 
garantía del cierre de la misma”. 

Como es preceptivo, Anatel y Ca- 
de estudiarán al detalle el alcance 
de la concentración, ya que altera 
el mapa competitivo en Sao Pau- 
lo, por lo que Telefónica y Desktop 
dejarán en suspense el acuerdo en 
espera del visto bueno de los re- 
guladores. 


El grupo español 
alcanzaría el 
liderazgo en la 
región de Sao Paulo, 
por delante de Claro 


Telefónica dispone en Brasil su 
segundo mayor mercado por ingre- 
sos del mundo, solo superado por 
España, aunque la proyección y mar- 
gen de crecimiento de esta región 
promete catapultarse en los próxi- 
mos años con especial vigor gracias 
a su colosal parque de clientes. 

La última gran operación de Te- 
lefónica en Brasil se remonta a 2015, 
cuando el grupo español adquirió 
a Vivendi el operador de servicios 
de accesos a Internet y de televi- 
sión de pago la empresa Global Vi- 
llage Telecom (GVT), por un im- 
porte 4.600 millones de euros. 


Las *torreras' de STC y DT pujan por Cellnex Austria 


Tawal y GD Towers, 
además de PTI, pujarían 
por cerca de 4.100 “sites” 
con 800 millones 


Antonio Lorenzo MADRID. 


Las 4.100 torres de telefonía móvil 
que Cellnex Telecom atesora en 
Austria ya han recibido muestras 
de interés de, al menos, tres com- 
pañías del sector. Se trata de la to- 
rrera Telecommunication Towers 
Company Limited (Tawal), propie- 
dad de Saudi Telecom, socio de Te- 
lefónica con el 4,9% del capital y 
con otro 5% en derivados. Este mis- 
mo grupo saudí ha anunciado el 
proceso de integración de Tawal 
con Golden Lattice Investment 


Company (Latis), propiedad de Fon- 
do de Inversión Pública de Arabia 
Saudi (PIF), consorcio que ya con- 
trola el 64% de STC. 

GD Towers, filial de infraestruc- 
turas de Deutsche Telekom, tam- 
bién ha mostrado su interés por el 
proceso, según informó ayer la agen- 
cia Bloomberg. Este movimiento 
permitiría al gigante alemán refor- 
zar su posición en el centro de Eu- 
ropa con la adquisición de 4.100 si- 
tes, cuya valoración de mercado 
ronda los 800 millones de euros. 

Cellnex ha contratado los servi- 
cios de Deutsche Bank, en calidad 
de asesor financiero, para el proce- 
so de búsqueda del futuro destina- 
tario de las torres. Según ha podi- 
do saber elEconomista.es, el grupo 
español no tiene prisa por cerrar el 
acuerdo, por lo que solo firmará la 


El grupo español 

no tiene prisa por 
desinvertir en un 
mercado al que 
llegó hace tres años 


transacción si el precio resulta sa- 
tisfactorio. Este movimiento en cier- 
nes forma parte de la estrategia de 
Cellnex de desinversiones en mer- 
cados europeos no considerados 
prioritarios y con escaso margen de 
consolidación. 

Las torres austriacas forman par- 
te del perímetro de Cellnex desde 
el pasado 21 de enero de 2021, fe- 
cha en la que el grupo español acor- 
dó la compra de dichos activos a 


CK Hutchison, junto con 1.400 to- 
rres en Dinamarca y 2.650 sites en 
Suecia. El conjunto de la operación 
en los tres países se cifró en 10.000 
millones de euros. 

A Tawal y GD Towers se suma 
Phoenix Tower International, ope- 
rador de infraestructuras de tele- 
comunicaciones controlado por 
Blackstone. 

Marco Patuano, consejero dele- 
gado de Cellnex Telecom, ya expli- 
có en una reciente entrevista con 
este periódico que más que por Aus- 
tria, la compañía tiene apremio por 
formalizar la desinversión de Irlan- 
da ya anunciada. “Ahora mismo se 
encuentra en una situación de re- 
visión regulatoria en aquel país, lo 
que puede demorarse entre tres y 
diez meses. Y damos gracias por- 
que no intervendrá la regulación 


europea, al tratarse de una opera- 
ción de alcance exclusivamente na- 
cional”, Respecto a Austria, Patua- 
no aseguró que su grupo “está tra- 
bajando en esa operación, pero só- 
lo venderemos si recibimos un 
precio adecuado”. 

Además, los posibles ingresos que 
Cellnex podría obtener en Austria 
no resultan determinantes para los 
compromisos inmediatos de la mul- 
tinacional. “El dividendo en 2026 
lo vamos a pagar sí o sí, con la ven- 
ta de Austria o sin ella. Estamos mi- 
grando de una empresa de creci- 
miento a una compañía de dividen- 
do. En ese contexto, cuando pro- 
metes un dividendo tienes que 
cumplirlo. Los accionistas pueden 
estar seguros de que ofreceremos 
un flujo de caja constante, con di- 
videndos crecientes”, añadió. 
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BBVA presentará 
esta semana la opa 
sobre Sabadell al 


BCE y a la CNMC 


Tiene cinco días de plazo desde que el 
viernes presentó la operación a CNMV 


L. Gómez / E. Contreras MADRID. 


La opa de BBVA sobre Sabadell 
avanza en el proceso. El grupo pre- 
sidido por Carlos Torres tramitará 
esta semana la solicitud formal de 
autorización al Banco Central Eu- 
ropeo (BCE) y a la Comisión Nacio- 
nal de los Mercados y de la Com- 
petencia (CNMC). Según la norma- 
tiva vigente, dispone de cinco días 
para iniciar ambos procesos desde 
la presentación del folleto de la opa 
ala Comisión Nacional del Merca- 
do de Valores (CNMV), trámite que 
realizó el viernes pasado. 

El regulador de los mercados 
cuenta a su vez con siete días des- 
de esa fecha para revisar la docu- 
mentación y, en su caso, clarificar 
información con BBVA si lo preci- 
sa antes de notificar la admisión de 
la opa. La aprobación del folleto 
consumirá aún varios meses por en- 
contrarse condicionada al plácet 
del BCE y la CNMC y a que los ac- 
cionistas de BBVA aprueben en una 
junta extraordinaria la ampliación 
de capital necesaria para ejecutar 
la operación. El banco oferta un tí- 
tulo nuevo por cada 4,83 de Saba- 
dell, canje que en sus actuales co- 
tizaciones exigirían al grupo vasco 
una ampliación máxima de casi un 
20% de lograr una adhesión a la opa 
del 100%. El banco ha condiciona- 
do el éxito de la transacción a lo- 
grar un mínimo del 50,01%. 

El banco buscará también apro- 
baciones a numerosas autoridades 
extranjeras como la Prudential Re- 
gulation Authority de Reino Unido 
por la filial TSB de Sabadell; y los 


organismos de defensa de la com- 
petencia en Francia y Marruecos 
por las oficinas de representación 
y sucursales ubicadas allí. 


Autorizaciones regulatorias 
BBVA estimó que ambas aproba- 
ciones regulatorias tardarían unos 
cinco o seis meses en completarse, 
aunque dependerá de la compleji- 
dad que adviertan los organismos. 
En el caso del BCE se espera el res- 
paldo en la medida que analizará si 
la operación entraña riesgos a la es- 
tabilidad financiera y si el futuro 
grupo es solvente. Se descarta el pri- 
mer punto y ambas entidades finan- 
cieras cuentan con balances y hu- 
chas de solvencia robustos. 

A la CNMC le tocará analizar si 
la unión de ambos bancos implica 
distorsiones en la competencia en 
perjuicio del cliente como ha de- 
nunciado el organismo homólogo 
de competencia de Cataluña, dife- 
rentes asociaciones de empresas, 
partidos políticos e, incluso, el Go- 
bierno. La presidenta de la CNMC, 


Carlos Torres, presidente de BBVA. ere 


Cani Fernández, ya advirtió que el 
nuevo grupo tendría que asumir 
condicionantes como también tu- 
vieron que hacerlo CaixaBank y 
Bankia cuando gestaron su fusión, 
o Unicaja y Liberbank. 


Competencia catalana ve riesgos 
en la operación por la concentración 


La autoridad catalana de competencia, ACCO, ve riesgos en la opera- 
ción por la concentración que provocaría. Así, en un informe señala 
que el mercado de concesión de crédito, tanto a las empresas como a 
las familias, concentraría en los tres primeros bancos casi el 85% del 
volumen concedido. Además, se produciría un solapamiento horizon- 
tal de mercados y la entidad resultante pasaría a ser la segunda ope- 
radora en Cataluña en términos de oficinas bancarias, llevando a la 
desaparición de un competidor en 149 municipios de Cataluña. 


El nuevo BBVA-Sabadell conta- 
ría con una cuota de mercado del 
22%, inferior a CaixaBank, pero con 
el hándicap que se plantea en un 
mercado ya muy concentrado (am- 
bos grupos y Santander coparían 
un 74% del crédito). Y el nuevo gru- 
po trabajaría con el 66% de las em- 
presas de entre 1 y 100 millones de 
euros y con el 40% de los autóno- 
mos y micropymes del país. 

Si se cumpliesen los calendarios 
barajados por el banco y no se com- 
plica el proceso de autorizaciones, 
la aprobación de la CNMV al fo- 
lleto llegaría cerca de Navidad. Se 
abriría un plazo de aceptación de 
entre 15 y 70 días, y BBVA podría 
mejorar su opa, incluso, durante 
su curso, aunque hoy se descarta 
tal opción. 


Fitch eleva el 'rating' de Sabadell y señala que no 
hay certeza de que los accionistas acepten la opa 


L. G. / E. C. MADRID. 


Fitch Ratings mejoró ayer el rating 
de Banco Sabadell, en plena opa de 
BBVA. La agencia de calificación 
crediticia pasó a la entidad a BBB, 
desde -BBB, manteniendo la pers- 
pectiva de la entidad en estable. Asi- 
mismo, la agencia de calificación 
ha trasladado que, adicionalmen- 


te, podrían mejorar la perspectiva 
a positiva en un periodo de 6 a 12 
meses en virtud de la mejora del 
entorno operativo. 

Fitch pone énfasis en la sustan- 
cial mejora de la rentabilidad y de 
la solvencia, destacando la amplia 
capacidad de generación orgáni- 
ca de capital a futuro. “Nuestra eva- 
luación también tiene en cuenta 


la orientación actualizada, y más 
conservadora, del banco para dis- 
tribuir capital por encima de un 
13% de ratio CET1 proforma tras 
el impacto final de Basilea IIT”, se- 
ñala el informe. 

Además, destaca la buena evo- 
lución de la estrategia implemen- 
tada, donde se han llevado a cabo 
planes de reestructuración exito- 


sos y donde la filial de Reino Uni- 
do ha mejorado su contribución al 
grupo. 

Con respecto a los segmentos de 
negocio, la agencia de calificación 
crediticia destaca el valor de la 
franquicia de Sabadell, especial- 
mente en el segmento de pymes. 

Al mismo tiempo, Fitch señaló 
que “no hay certeza de que la opa 


El banco capta 
1.750 millones 
al emitir deuda 
a3y6 años 


l. B. MADRID. 


Si el martes era Banco Sabadell 
el que salía al mercado en busca 
de financiación (colocó 1.000 mi- 
llones en cédulas hipotecarias), 
este miércoles fue BBVA el que 
emitió deuda por primera vez 
desde que anunció la oferta pú- 
blica de adquisición (opa) al ban- 
co catalán. La entidad ha coloca- 
do 1.750 millones de euros en una 
emisión de deuda sénior prefe- 
rente estructurada en dos tramos, 
a3 y 6 años. La demanda ha du- 
plicado la colocación final, lle- 
gando a alcanzar 3.500 millones 
de euros. 

El primer tramo, con un ven- 
cimiento a 3 años (en junio de 
2027), se cerró con un precio de 
euríbor a tres meses con un di- 
ferencial de 0,45 puntos básicos 
(frente a un precio de salida de 
euríbor a tres meses +70-75 pun- 
tos básicos). El precio del segun- 
do tramo, con vencimiento a 6 
años (en junio de 2030), se fijó 
con un diferencial de 75 puntos 
básicos sobre el tipo de referen- 
cia o midswap (frente a un pre- 
cio de salida +100 puntos bási- 
cos); el cupón que pagará anual- 
mente es del 3,625%. 

BBVA mantiene su ritmo habi- 
tual dentro del programa fijado, 
más allá de lo que suceda con la 
opa. Esta emisión, colocada por 
el BBVA, Bank of America, Cre- 
dit Agricole-CIB, Citi, Lloyds y 
Nomura, es la sexta que cierra el 
banco en lo que va de año. La úl- 
tima fue en el mes de marzo, con 
un bono verde sénior preferente 
con un volumen de 1.000 millo- 
nes de euros. Ese mes también sa- 
lió a mercado con dos emisiones 
de deuda sénior preferente y no 
preferente en dólares, por un to- 
tal de 2.000 millones. Y aprove- 
chó la ventana de financiación ha- 
bitual de enero para lanzar 1.250 
millones en deuda subordinada 
Tier 2, y esa misma cantidad en 
bonos sénior preferentes. 


de BBVA vaya a ser aceptada por 
los accionistas de Sabadell”, un ex- 
tremo clave en este momento. 

“El entorno operativo de los ban- 
cos españoles está mejorando de- 
bido a las perspectivas de creci- 
miento económico resilientes y a 
unos tipos de interés estructural- 
mente más altos, que deberían 
apuntalar la fuerte rentabilidad. El 
rápido desapalancamiento del sec- 
tor privado en los últimos años 
también da a los bancos margen 
para aumentar sus volúmenes de 
negocios, particularmente a me- 
dida que los tipos de interés co- 
mience a reducirse”, explicó Fitch. 


elEconomista.es JUEVES, 30 DE MAYO DE 2024 9 
Empresas & Finanzas 
ses A r E Da Via Célere sale de 
Cristiano ‘mete gol" a la calvicie: abrirá Saate san: 
1 5 li J iti f r 12,1 millones 
ciINICaS y Unima un nuevo Tarmaco hasta marzo 
Tiene un tercio de Insparya y crecerá en Asia, Oriente Medio y América La promotora 
ingresó 108 millones, 
un 230% más 


Javier Romera MADRID. 


Cristiano Ronaldo afianza su posi- 
ción como empresario. El futbolis- 
ta portugués, propietario de un ter- 
cio del capital de las clínicas capi- 
lares Insparya, quiere impulsar el 
crecimiento de la empresa y dupli- 
car en cinco años su tamaño con 
aperturas en Oriente Medio, Asia y 
América. Fundada en 2009 por el 
empresario portugués Paulo Ramos 
y la sociedad CR7 SA, propiedad de 
Ronaldo, Insparya está participada 
también desde 2019 por el fondo de 
inversión Vallis Capital Partners, 
contando actualmente cada uno con 
una participación similar. La firma 
cuenta con cinco clinicas en Espa- 
ña -Madrid, Bilbao, Valencia, Má- 
laga y Barcelona- otras cinco en 
Portugal -Lisboa, Oporto (2), Vila- 
moura y Viseu- una en Italia, en la 
ciudad de Milán, y otra en Omán, 
en Mascate. 

Sandro Cardoso, administrador 
y director comercial y de Marke- 
ting de Insparya, explica que se es- 
tá trabajando ya en las próximas 
aperturas en Roma y en Riad. “Va- 
mos a aprovechar que Cristiano es- 
tá jugando allí. Vamos siempre de 
la mano”, explica el directivo. Los 
planes de crecimiento son ambicio- 
sos porque, según sus estimaciones, 
el mercado de la salud capilar está 
en pleno crecimiento. 


El mercado en crecimiento 

“El sector va a triplicar su valor has- 
ta el año 2032, alcanzando un volu- 
men de unos 30.000 millones de eu- 
ros”, asegura. La clínica de Madrid, 
con 15 quirófanos, es la mayor del 
grupo, que acaba de obtener la li- 
cencia para empezar a funcionar en 
Barcelona y que ha decidido, ade- 
más, trasladar el centro que tenía 
en Marbella hasta Málaga. “Cristia- 
no no solo aporta su imagen. Él no 
necesita además a Insparya, pero 
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Cristiano Ronaldo, el futbolistsa portugués dueño de un tercio de Insparya. £E 
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MILLONES DE EUROS 


Gracias a la inversión anual 
de 2 millones de euros que 
realiza en tecnología e investi- 
gación, Insparya ha desarro- 
llado, entre otros, el BotHair 
UltraPlus, un dispositivo robó- 
tico de última generación cu- 
yo objetivo es mejorar el pro- 
ceso y la calidad de la ejecu- 
ción del trasplante capilar, 
con una extracción aún más 
precisa de las unidades folicu- 
lares, según explican los res- 
ponsables del centro. 


cree en la empresa y en que el tra- 
bajo bien hecho da resultados. Por 
eso se unió a Paulo Ramos para crear 
la compañía”, cuenta Cardoso. 


Investigación 

Insparya, que no hace públicas sus 
cifras de facturación y resultados, 
cuenta con su propio departamen- 
to de investigación biomédica y tec- 
nológica en Oporto, el Insparya 
Science and Clinical Institute, así 
como un centro de formación en 
sus técnicas exclusivas, con una in- 
versión anual de 2 millones de eu- 
ros. “Nosotros no pretendemos com- 
petir en precios bajos con las clíni- 
cas de Turquía. Buscamos la máxi- 
ma calidad en los injertos, aunque 
los precios sean mayores. Nos diri- 
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gimos a un mercado premium”, ase- 
gura Cardoso. 

El directivo recuerda, en este sen- 
tido, que “somos el único grupo cli- 
nico del sector de la salud capilar 
que cuenta con la certificación in- 
ternacional de calidad ISO 9007”. 
En su centro de innovación ha de- 
sarrollado así tecnología y robóti- 
ca que permiten mejorar los resul- 
tados. Más allá de los injertos capi- 
lares, el grupo Insparya está desa- 
rrollando además un nuevo fármaco 
de uso tópico, que se ha probado ya 
en ratones, que según el directivo, 
“va a revolucionar el mercado, con 
resultados muy por encima del mi- 
noxidil o la finasterida”, que son los 
más utilizados ahora para el trata- 
miento de la alopecia. 


Agencias MADRID. 


Vía Célere obtuvo un beneficio 
neto de 12,1 millones de euros en 
el primer trimestre de 2024, fren- 
te las pérdidas de 8,4 millones 
del mismo periodo del año an- 
terior. El ebitda ajustado de la 
compañía o resultado recurren- 
te antes de impuestos se situó en 
20,4 millones de euros, 22 millo- 
nes más que en el primer trimes- 
tre de 2023. 

Además, los ingresos alcanza- 
ron los 108,1 millones de euros, 
frente a los 46,1 millones de un 
año atrás, lo que supone un in- 
cremento interanual del 230%. 

La promotora obtuvo estos re- 


656 


VIVIENDAS 

Son las que entregó en los tres 
primeros meses de 2024, frente 
a las 167 del año anterior. 


sultados después de cerrar la en- 
trega de 656 viviendas durante 
los tres primeros meses de 2024, 
frente a las 167 viviendas entre- 
gadas el año anterior. De estas 
entregas, 97 pertenecen a su lí- 
nea de negocio orientada a la ven- 
ta y las 559 restantes son de la lí- 
nea para el alquiler. 

De esta forma, Vía Célere ya 
ha entregado más del 80 % de su 
cartera de 1.910 viviendas desti- 
nadas al alquiler y situadas en 
los principales núcleos urbanos, 
que son los que cuentan con una 
mayor demanda de vivienda. Se 
trata de Madrid (997 viviendas), 
Valencia (114), Sevilla (319), Má- 
laga (321) y Vizcaya (159). En to- 
tal, Vía Célere cuenta con 5.236 
unidades en producción. 


Cabify logró su récord de ingresos en 2023 con 830 millones 


Registra el mejor año 
operativo de su historia 
y elevó su rentabilidad 


Víctor de Elena MADRID. 


La compañía tecnológica y de mo- 
vilidad Cabify cerró su ejercicio 
2023 con niveles récord de ingre- 
sos, apoyado en el auge del turismo 
y su crecimiento en los distintos seg- 


mentos en los que opera. En con- 
creto, su beneficio bruto se elevó en 
un 40,9% interanual, hasta los 102 
millones de euros (111,1 millones de 
dólares), apoyado en el máximo his- 
tórico de ingresos registrado. Sin 
embargo, continuarán sin registrar 
ganancias netas por los gastos fi- 
nancieros. 

El aumento de nuevos usuarios 
en un 23% ha contribuido a que los 
ingresos totales se incrementaran 
un 31%, de 635 a 830 millones de 


euros (688 a 899,1 millones de dó- 
lares entre 2022 y 2023). Es el ter- 
cer año consecutivo que la compa- 
ñía registra mejoras en su factura- 
ción por encima del 30%, debido a 
las nuevas tendencias de movilidad 
y turismo que motivó la pandemia. 


Salida a bolsa poco probable 

En relación con la sempiterna op- 
ción de debutar en los parqués, los 
altos ejecutivos de la compañía han 
descartado que la misma vaya a pro- 


ducirse en el corto plazo: “Es una 
de las opciones que tenemos por 
delante, pero no es un requisito”. 
“Tenemos unos resultados donde 
se está generando crecimiento y 
rentabilidad, por lo que contamos 
con los recursos para seguir hacién- 
dolo. La salida a bolsa es una opción 
para un futuro en un contexto que 
sea interesante, pero no hay obliga- 
ción de ir por ese camino”, explicó 

El CEO, Juan de Antonio, ha ase- 
gurado que esta salida a bolsa “no 


está decidida” pero confía en que 
se lleve a cabo en España “si se eli- 
ge ese camino”. Para que se dé, “la 
compañía debe considerar que esa 
es la vía que permite maximizar el 
impacto a futuro, pero ahora tene- 
mos ebitda positivo, no necesita- 
mos fuentes de financiación”. 

En términos de rentabilidad, la 
compañía ha vuelto a generar Ebit- 
da positivo, después de que en 2022 
lograran superar la barrera del equi- 
librio financiero. 
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PharmaMar planea aterrizar en China 
con su antitumoral antes de fin de año 


Será su decimoséptimo mercado y el más relevante tras el de Estados Unidos 


Javier Ruiz-Tagle MADRID. 


PharmaMar prepara el asalto a uno 
de los mayores mercados farma- 
céuticos del mundo. La compañía 
madrileña planea el aterrizaje de 
su última innovación oncológica 
(Zepzelca) en China durante el se- 
gundo semestre del año, una vez su- 
pere los trámites de los regulado- 
res del país asiático (similares al 
proceso de, por ejemplo, la Agen- 
cia Europa del Medicamento). La 
compañía ya ha presentado el re- 
gistro y está a la espera de la res- 
puesta, según ha explicado la com- 
pañía a sus accionistas durante la 
Junta celebrada ayer. 

La farmacéutica firmó un acuer- 
do de licencia para la comercializa- 
ción del medicamento, toda vez que 
la empresa no dispone de estructu- 
ra en China. El socio elegido fue Lu- 
ye Pharma, con quien acordó pa- 
gos por hito de desarrollo y, poste- 
riormente, royalties por las ventas 
que se consigan en el gigante asiá- 
tico. Este socio también se encarga 
de la comercialización de produc- 
to en Hong Kong y Macao. 

El cáncer de pulmón fue el tumor 
con mayor incidencia en China en 


José María Fernández Sousa-Faro, presidente de PharmaMar. NACHO MARTÍN 


2020 en términos de morbilidad y 
mortalidad, con aproximadamen- 
te 815.000 nuevos casos y 714.000 
muertes ese año. En concreto, el mi- 
crocítico (indicación de Zepzelca) 
representó entre el 13% y el 17% de 


todos los casos de este tipo de tu- 
mor. Por tanto, el despliegue comer- 
cial del medicamento, una vez con- 
siga la autorización de los regula- 
dores, es prometedor. 

Cuando complete la llegada a Chi- 


na, PharmaMar habrá llevado su 
fármaco a diecisiete mercados, en- 
tre los que destaca Estados Unidos. 
Allí llegó en 2020 gracias a un pro- 
ceso de aprobación acelerada, si bien 
está a expensas de conseguir la au- 
torización total. 

PharmaMar también ha asegu- 
rado que el proyecto clínico que de- 


La farmacéutica se 
buscó un socio local 
para vender el 
producto y el 
elegido fue Luye 


sarrollan Jazz Pharmaceutical y Ro- 
che con Zepzelca está cerca de al- 
canzar su fin. Ambas multinaciona- 
les están culminando la última fase 
de estudio para que el medicamen- 
to pueda ser usado en primera lí- 
nea de tratamiento junto a un fár- 
maco de Roche. Los resultados se 
conocerán a finales de este año y si 
son positivo espolearán las ventas 
del medicamento (y por tanto los 
royalties para PharmaMar). 


Caser y ASG 
Home crean una 
operadora de 
"senior living' 


Aitor Caballero Cortés MADRID. 


La aseguradora Caser, a través de 
su filial Caser Residencial, llegó a 
un acuerdo con la promotora in- 
mobiliaria ASG Homes para crear 
una operadora de senior living en 
España, llamada Olife Living & 
Share. Olife gestionará unos 700 
apartamentos residenciales de 
nueva construcción, lo que impli- 
cará una inversión de más de 200 
millones de euros a la promotora. 
Estas nuevas edificaciones acoge- 
rán a personas mayores de 50 años 
y estarán ubicadas en la Costa del 
Sol y la Costa Blanca. En el repar- 
to de papeles, ASG Homes se en- 
cargará de la gestión de activos, 
de la comercialización y del mar- 
keting de los diferentes proyec- 
tos. Caser Residencial, por su par- 
te, llevará a cabo el facility mana- 
gement: es decir; la gestión del edi- 
ficio y sus servicios comunes. Esto 
supondrá una ampliación y diver- 
sificación de Caser con sus clien- 
tes más senior. Hasta ahora, su fi- 
lial Caser Residenciales ofrecía un 
servicio destinado a los cuidados 
de personas dependientes a tra- 
vés de sus 24 centros residencia- 
les, centros de día y asistencia en 
el propio domicilio. Este paso su- 
pone una ampliación del público 
objetivo a personas aún en activo. 
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Kartesia toma el control de los hoteles Enpresas de uan 
Petit Palace tras explorar su venta ola 


Hyatt y B&B mantuvieron conversaciones para hacerse con la cadena boutique 


C. Reche / V. de Elena MADRID. 


Kartesia, una de las principales ges- 
toras en Europa con más de 6.500 
millones de euros en activos bajo ges- 
tión entre instrumentos de deuda y 
capital, ha tomado una participación 
mayoritaria del operador de hoteles 
boutique Hotelatelier, donde entró 
como accionista minoritario inicial- 
mente en 2017. La operación, que lle- 
ga tras sondear el mercado en bus- 
ca de un nuevo propietario, le per- 
mitirá tener el control de 38 estable- 
cimientos en España de las marcas 
Petit Palace e ICON. 

Hotelatelier, principal operador 
de hoteles boutique urbanos bajos 
las marcas Petit Palace e ICON, “re- 
fuerza su estructura de capital para 
expandir su presencia internacional 
y mejorar la experiencia de sus clien- 
tes”, explicó la compañía en un co- 
municado. 

El anuncio llega tras varios meses 
explorando el mercado en busca de 
un comprador. La compañía man- 
dató al banco de inversión DC Ad- 
visory para esta misión y entabló con- 
versaciones con potenciales inver- 
sores, entre ellos socios de perfil in- 
dustrial como la hotelera Hyatt y 


Un hotel Petit Palace. £E 


La compañía 
exploró su venta 

y mandató a DC 
Advisory para 
buscar comprador 


B&B. También se introdujo en las 
quinielas a Barceló, que desmintió 
el interés. 

Con esta operación, Kartesia y los 
accionistas minoritarios que han re- 
invertido en la compañía “confían 
en el liderazgo de la compañía en el 
sector leisure, boutique y urbano en 
España y Portugal, poniendo a dis- 


posición de Hotelatelier los medios 
para explotar su potencial de creci- 
miento”, añaden en el comunicado. 

Los términos económicos de la 
transacción no se han publicado, si 
bien en el comunicado trasciende 
que Kartesia pasa a tener una parti- 
cipación mayoritaria. La gestora, de 
acuerdo a las últimas cuentas de la 
sociedad matriz del grupo hotelero, 
Hoteles Tecnológicos 2010 SA, te- 
nía el 26,9% del capital a través de 
distintos vehículos. 

Kartesia toma ahora una decisión 
relevante en otras de sus participa- 
das en España. La compañía tiene 
exposición en la deuda o el capital 
del mercado nacional en el opera- 
dor de telecomunicaciones Excom 
y la cadena de restauración Café & 
Té. También sigue como acreedor 
de Atenoil, el grupo de gasolineras 
low cost que recientemente ha com- 
prado la italiana Eni al family office 
inglés Marcol. Otras participadas son 
Sas, Comfica y Veta+. 

La operación conlleva algunos 
cambios en el management. Se man- 
tiene como presidente de la firma de 
hoteles a Cristian Andersen y se in- 
corpora como consejero delegado a 
Ignacio Urbelz. 


elEconomista.es VALENCIA. 


La Autoridad Portuaria de Va- 
lencia ha otorgado a Marina de 
Empresas, el polo de innovación 
empresarial de Juan Roig, el de- 
recho de superficie sobre una 
parcela en el Puerto de Valencia 
que le permitirá expandir sus ac- 
tuales instalaciones. Este suelo 
acogió la antigua base del equi- 
po Alinghi para la Copa Améri- 
ca de Vela celebrada en la ciu- 
dad del Turia hace una década, 
y ahora acogerá a mil empleados 
en un nuevo edificio de 7600 me- 
tros cuadrados con una inver- 
sión de 15 millones de euros. La 
previsión es que esté concluido 
en otoño de 2026. 

El polo de emprendimiento e 
innovación impulsado por el due- 
ño de Mercadona podrá hacer 
uso del suelo durante los próxi- 
mos 40 años, con posibilidad de 
prórroga por otros 25 más. El in- 
mueble está siendo diseñado por 
el estudio ERRE Arquitectura. 
Situado a continuación de las ac- 
tuales instalaciones, permitirá 
cumplir con la ambición del em- 
presario para ampliar la capaci- 
dad de Marina de Empresas. Des- 
de 2015, Juan Roig ha invertido 
más de 100 millones de euros en 
su fábrica de empresas. 
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Los fondos sacan de pérdidas a Armas 
pero auguran menos beneficio en 2024 


La compañía anota una desviación a la baja frente al resultado operativo esperado 


C. Reche MADRID. 


La agencia S&P 
Armas, grupo naviero líder en Es- 


paña y uno de los principales de Eu- pone la lupa en 


ropa en el sector del transporte ma- | a | i qu i d ez 
rítimo de pasajeros y carga rodada, 


cumple cinco meses desde que los 


fondos de deuda tenedores de sus La situación del grupo naviero 
bonos (JP Morgan, Barings, Cheyne, Armas “sigue siendo delica- 
Bain y Tresidor) tomaran el control da”. Al menos eso aseguraba 
de la compañía y dejaran a la fami- el pasado mes de marzo S&P, 
lia fundadora y propietaria con so- en una nota en la que afirma- 
lo un 6% del capital. Un periodo su- ba que el operador canario de 
ficiente para haber cerrado su pri- transbordadores Bahía de las 
mer ejercicio sin pérdidas y para Isletas SL (sociedad tenedora 
vislumbrar cómo será este 2024, del negocio de Naviera Ar- 
con menos ganancias por los efec- mas) “ha reducido su deuda 
tos extraordinarios en el combus- pendiente, aumentado su fle- 
tible y la pugna comercial. xibilidad financiera y mejora- 

De acuerdo a la documentación do su posición de liquidez”, si 
remitida a sus inversores, Naviera bien su posición de liquidez 
Armas cerró 2023 con 547 millo- “sigue siendo débil”. 


nes de ingresos, la mitad provenien- 
tes del negocio de pasajeros. El re- 


sultado bruto de Armas mejoró y 
se situó en torno a 41 millones de 
euros frente al de 2022, que fue ne- 
gativo, pese a afectos adversos co- 
mo un menor margen bruto por la 
merma de ingresos de pasajeros del 
Estrecho, entre otros motivos. La 
cifra está por debajo del resultado 


proyectado en el acuerdo de rees- 
tructuración, cuando se fijó un ho- 
rizonte positivo de recuperación y 
51 millones de beneficio operativo 
en 2023 (67 en 2024 y 76 en 2025). 

La compañía dará cuenta de es- 
tas cifras en la próxima junta de ac- 
cionistas, convocada para el 11 de 


Un buque de Armas. te 


junio. Los asistentes deberán votar 
las cuentas del último ejercicio ce- 
rrado, así como los últimos cambios 
en el consejo de administración. En- 
tre el resto de puntos del día figu- 
ran las votaciones habituales de las 
juntas ordinarias, desde la reelec- 
ción de los auditores de la sociedad 
hasta la aprobación del acta. La com- 
pañía también incluye en sus 12 pun- 
tos del día la novación de una cláu- 
sula del pacto de socios y la apro- 
bación de un plan de incentivos pa- 
ra los directivos. 

Naviera Armas vuelve a tener al 
financiero Sergio Vélez como CEO 
de la compañía en sustitución de 
Kent Hagbarth (ex Maersk), que ha 
estado seis meses al frente de la na- 
viera. Vélez, senior managing di- 
rector de FTI Consulting, ya lide- 
ró de manera interina la transición 
en la empresa marítima ante el pro- 
ceso de saneamiento del balance 
del grupo el pasado año. 

La previsión para este 2024 es 
que el resultado bruto tampoco me- 
jore y decrezca ligeramente, hasta 
los 37,9 millones de euros. La em- 
presa afirma que este nuevo pro- 
nóstico se debe al efecto de la com- 
paración con las subvenciones ex- 
traordinarias concedidas por el Go- 
bierno de España durante el ejercicio 
anterior. 

La buena noticia está en la des- 
viación positiva en ingresos gracias 
al incremento de precios, que será 
suficiente para compensar un me- 
nor volumen de pasajeros. También 
mejoró el balance, gracias a la gran 
reestructuración aprobada el pasa- 
do 11 de enero de 2024. 
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CRISIS DE LA COMERCIALIZADORA 


Holaluz se reúne con el BME 
para calmar a los inversores 


La compañía liderada por Carlota Pi sigue sin despejar las 
dudas sobre la búsqueda de financiación iniciada en abril 


Aleix Mercader BARCELONA. 


Holaluz se reunió con la cúpula del 
BME Growth, el mercado de pymes 
donde cotiza desde 2019, para in- 
tentar mandar un mensaje de cal- 
ma alos inversores. La comerciali- 
zadora liderada por Carlota Pi atra- 
viesa una profunda crisis fruto del 
pinchazo del autoconsumo y de sus 
malos resultados económicos. 

En un comunicado, la empresa 
ha revelado que, junto a su asesor 
registrado Impulsa, se citó recien- 
temente “con la dirección del BME 
Growth (...) para informar sobre la 
evolución de la compañía, su situa- 
ción y los principales datos finan- 
cieros al cierre del primer trimes- 
tre del año”. 

Holaluz expuso a los gestores del 
antiguo Mercado Alternativo Bur- 
sátil (MAB) que la comercializado- 
ra tiene una facturación mensual 
recurrente que oscila entre 15 y 20 
millones de euros. Sin embargo, no 
aclaró cuándo se anunciará la ope- 
ración financiera por valor de 20 
millones que el grupo intenta ce- 
rrar desde el pasado abril. Se limi- 
tó ainformar que “está estudiando 
varias alternativas” con inversores 
industriales y financieros, aunque 
sin dar más detalles. El próximo 19 
de julio, Holaluz afronta la devolu- 
ción de pagarés por siete millones, 
que se suscribieron durante el pri- 
mer trimestre de este año con un 
interés del 7,30%. 

“El grupo sigue funcionando con 
normalidad y continúa instalando 
energía solar en los hogares en su 
propósito de liderar la transforma- 
ción del sector energético español, 
apostando por un modelo de nego- 
cio innovador y disruptivo que pro- 
duce y comercializa energía lim- 
pia”, señala el texto. 


[Gl 


Carlota Pi, presidenta ejecutiva de Holaluz. DAVID GARCÍA 


La empresa se cita 
con la cúpula de la 
bolsa de pymes y 
manda un mensaje 
de confianza 


Resultados trimestrales 

Por otro lado, Holaluz ha declara- 
do un ebitda normalizado de 3,1 mi- 
llones de euros en el primer trimes- 
tre de 2024, frente al resultado ne- 


gativo de 14,9 millones del mismo 
periodo del ejercicio anterior. “Es- 
te alentador dato permite confir- 
mar su objetivo de un ebitda nor- 
malizado de entre 19 y 24 millones 
para este año”, añade la empresa. 

El resultado bruto de explotación 
sin normalizar entre enero y mar- 
zo sería de 500.000 euros en nega- 
tivo. La firma prefiere presentar sus 
magnitudes sin contabilizar deter- 
minados costes extraordinarios, tal 
y como hizo al declarar sus cuen- 
tas de 2023. El año pasado, Holaluz 
perdió 26,16 millones. 


Empresas & Finanzas 


ConocoPhillips se hace 
con Marathon Oil por 
22.500 millones 


La petrolera se suma a 
las compras de firmas 
de menor calibre de 
Chevron y Exxon 


Agencias MADRID. 


ConocoPhillips, una de las mayo- 
res petroleras de Estados Unidos, 
acordó ayer la adquisición de su 
pequeña rival Marathon Oil por 
17100 millones de dólares en ac- 
ciones más otros 5.400 millones de 
dólares en deuda, lo que cierra la 
operación en 22.500 millones de 
dólares (20.803 millones de euros). 

De este modo, ConocoPhillips 
sigue los pasos de las otras gran- 
des petroleras estadounidenses 
que han ganado perímetro tras 
anunciar en octubre del año pasa- 
do con las compras de Exxon de 
Pioneer Natural Resources por más 
de 60.000 millones de dólares 
(55.192 millones de euros) y de 
Hess por 53.000 millones de dóla- 
res (48.753 millones de euros) por 
parte de Chevron. 

La adquisición “profundiza aún 
más nuestra cartera y encaja en 
nuestro marco financiero, aña- 
diendo inventario de alta calidad 
y bajo coste de suministro”, afir- 
mó el director ejecutivo de Cono- 
coPhillips, Ryan Lance, en un co- 
municado remitido ayer y recogi- 
do por EFE. 

La compañía de Houston (Te- 
xas) considera que la adquisición 
de Marathon Oil ofrece importan- 
tes sinergias de costes y capital, 
que estima en unos 500 millones 
de dólares (460 millones de euros) 
dentro del primer año completo 
después del cierre de la transac- 
ción, a través de ahorros en costes 
generales y administrativos, unos 
costes operativos más bajos y ma- 
yores eficiencias de capital. 

Según los términos de la tran- 
sacción, que podría cerrarse en el 


cuarto trimestre de 2024, sujeta a 
la aprobación de los accionistas de 
Marathon Oil y de los reguladores, 
ConocoPhillips entregará 0,2550 
acciones por cada título de Ma- 
rathon Oil, lo que representa una 
prima del 14,7% sobre el precio 
marcado al cierre de la sesión de 
este martes. 


Aumento del dividendo 
Independientemente de la tran- 
sacción, ConocoPhillips ha anun- 
ciado que espera aumentar su di- 
videndo base ordinario en un 34%, 
hasta 0,78 dólares por acción a par- 
tir del cuarto trimestre de 2024. 
Asimismo, al cerrar la transac- 
ción y asumiendo los precios re- 
cientes de las materias primas, Co- 
nocoPhillips planea recomprar 
más de 7000 millones de dólares 


135.500 


MILLONES DE DOLARES 

Han desembolsado las grandes 
compañías petroleras de EEUU 
para adquirir a otras energéticas 


(6.439 millones de euros) en ac- 
ciones en el primer año comple- 
to y más de 20.000 millones de dó- 
lares (18.397 millones de euros) 
en acciones en los primeros tres 
años. 

“Planeamos aumentar nuestro 
dividendo ordinario en un 34% en 
el cuarto trimestre y continuare- 
mos apuntando a un crecimiento 
del dividendo en el cuartil supe- 
rior en relación con el S&P 500 en 
el futuro”, confirmó Ryan Lance. 

Además, el ejecutivo explicó que 
ConocoPhillips tiene la intención 
de priorizar la recompra de accio- 
nes después del cierre de la com- 
pra de Marathon Oil mediante un 
plan para retirar en dos o tres años 
la cantidad equivalente de capital 
emitido en la transacción. 


Iberdrola sufre un jaqueo que afecta a 850.000 clientes 


Los atacantes tuvieron 
acceso a los datos de 
contacto de los clientes 


R. Esteller / P. García MADRID. 


Tberdrola sufrió un ciberataque que 
habría dejado expuestos los datos 
de más de 600.000 clientes del ne- 
gocio eléctrico y 250.000 de su co- 
mercializadora de último recurso 


Curenergía Gas a comienzos de ma- 
yo, según adelantó ayer El Español 
- Invertia y ha podido confirma elE- 
conomista.es. La energética habría 
enviado sendos correos electróni- 
cos a sus clientes tras el asalto, que 
tuvo lugar entre los días 5 y 7 de ma- 
yo, en los que advirtió de un cibe- 
rataque al grupo Iberdrola y que los 
atacantes tuvieron “acceso parcial” 
a información de sus clientes. La 
energética comunicó también que 
el incidente fue subsanado de in- 


mediato y que los se filtraron datos 
de contacto, como el nombre y ape- 
llidos y el DNI. 

Iberdrola informó de que tras re- 
cibir el ataque se puso en conoci- 
miento a las autoridades competen- 
tes, entre ellas la Agencia Española 
de Protección de Datos, y se llevó a 
cabo la denuncia ante las Fuerzas y 
Cuerpos de Seguridad del Estado. 

Noes la primera gran empresa que 
recibe un ataque informático. Este 
mismo martes Vozpopuli informa- 


ba de que Telefónica estaba tras la 
pista de un presunto asalto informá- 
tico que sufrió en marzo y habría im- 
pactado sobre 120.000 usuarios, si 
bien la base de datos hipotéticamen- 
te hackeada ha dejado al descubier- 
to cerca de 2,7 millones de registros. 

Banco Santander también noti- 
ficó a mediados de mayo haber de- 
tectado una infiltración no autori- 
zada que dejó expuesta la base de 
datos de los clientes de la entidad 
en España, Chile y Uruguay, ade- 


más de los datos de ciertos emplea- 
dos y exempleados de la compañía. 

Este es el segundo ataque infor- 
mático que sufre Iberdrola tras el 
de 2022, poco después del inicio de 
la invasión de Ucrania por Rusia, 
que afectó a 1,3 millones de clien- 
tes que vieron comprometidos sus 
datos de contacto. 

La propia Iberdrola recuerda en 
su página web que nunca pedirán 
datos privados a través de correo 
electrónico y SMS. 
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La quinta edición de la feria internacional Organic Food & Eco Living Iberia dará 
cita este fin de semana en Madrid a distribuidores, mayoristas, minoristas y 
expositores de la producción ecológica internacional. £E 


El estilo de vida ecológico tiene una 
cita en Ifema este fin de semana 


Organic Food & Eco Living Iberia acoge a 350 empresas de más de 28 países 


elEconomista.es MADRID. 


Distribuidores, mayoristas, mino- 
ristas y expositores de la produc- 
ción ecológica están convocados 
el 4 y 5 de junio en Organic Food 
& Eco Living Iberia, la feria inter- 
nacional de referencia del sector 
que celebrará su quinta edición en 
el pabellón 4 de Ifema Madrid, co- 
organizada por la institucional fe- 
rial y Diversified Communications. 
El certamen mostrará novedades 
en productos ecológicos, natura- 
les y sostenibles de los sectores de 
agroalimentación, vinos, bebidas, 
belleza, textil, eco-packaging; sa- 
lud y bienestar. 

La organización espera que 350 
empresas participen en el encuen- 
tro, con expositores de más de 28 
países y visitantes de todos los con- 
tinentes, consolidando su carácter 
internacional gracias a acuerdos 
con las asociaciones e instituciones 
más relevantes de España, Portu- 


gal, Europa y el continente ameri- 
cano. Así, la asociación de produc- 
tores Ecovalia, como patrocinador 
principal del evento participará jun- 
to a Agrobio, asociación portugue- 
sa de producción biológica, facili- 
tando la exposición de producto- 
res de España y Portugal, país que 
redobla la apuesta por el sector bio 
de la mano de Portugal Foods en la 
Península Ibérica. 

Por su parte, Intereco participa 
activamente con sus nuevos so- 
cios, Craega y CaeCyL, los comi- 
tés de agricultura ecológica de Ga- 
licia y Castilla y León. Así, tendrán 
un total de 600 m2 entre sus so- 
cios y Valencia, como región des- 
tacada por el 30° aniversario del 
Caecv, siendo la mayor participa- 
ción agrupada de esta edición con 
25 productores. Asimismo, Asobio 
estará presente como represen- 
tantes del sector ecológico de nues- 
tro país en diversas ponencias y 
actividades. 


El mercado 
ecológico en España 
alcanzó los 3.000 
millones de euros 

el año pasado 


Otra de las grandes novedades de 
esta edición es la participación de la 
Asociación Española de Distribui- 
dores, Autoservicios y Supermerca- 
dos (Aedas), que aglutina a 19.200 
establecimientos de distribución mi- 
norista, 495 de distribución mayo- 
rista y más de 10,6 millones de me- 
tros cuadrados de superficie comer- 
cial de alimentación y gran consu- 
mo, lo que representa el 75,4% de la 
distribución alimentaria en España. 

A través del acuerdo entre la fe- 
ria y la Comisión Interamericana 
de Agricultura Orgánica (Ciao), Or- 
ganic Food & Eco Living Iberia con- 


tará con la participación de empre- 
sas de Argentina, Brasil, Ecuador, 
El Salvador, Estados Unidos y Re- 
pública Dominicana, y con visitan- 
tes de renombre como Patricio Al- 
meida, director ejecutivo de Agro- 
calidad (Ecuador), y delegados del 
ministro de Agricultura de la Re- 
pública Dominicana, Limber Cruz 
López, junto con autoridades del 
Instituto Dominicano del Café. 


Sector en crecimiento 

Según el Informe Anual 2024 ela- 
borado por Ecovalia, el mercado to- 
tal de productos ecológicos en Es- 
paña alcanzó los 3.000 millones de 
euros, con un gasto medio total per 
cápita de 64 euros por persona, ubi- 
cando a España en el top 10 a nivel 
mundial. “El sector ecológico vive 
en el consumo un momento de avan- 
ce tras un año 2022 en el que se de- 
saceleró. No obstante, el greenwa- 
shing es uno de los retos fundamen- 
tales alos que nos enfrentamos. Or- 


ganic Food Iberia es un elemento 
fundamental para la promoción del 
sector ecológico del sur de Europa, 
pues es un escaparate clave y nece- 
sario en uno de los principales paí- 
ses productores de Europa, como 
es España”, destaca Diego Grana- 
do, secretario general de Ecovalia. 


Novedades 

Como gran novedad este año, la fe- 
ria inaugura Bio Tech, una zona de- 
dicada exclusivamente a los bioin- 
sumos e industrias auxiliares, vita- 
les para una agricultura sostenible. 
Patrocinada por Roca Defisan, es- 
te área descubrirá las formas más 
innovadoras de mejorar la tierra y 
marcar la diferencia en favor del 
medio ambiente. Otra de las gran- 
des novedades es la actividad Meet 
the Buyer, donde los expositores 
tendrán la oportunidad de reunir- 
se cara a cara con los compradores 
de cadenas de productos ecológi- 
cos como Veritas, Herbolario Na- 
varro y NaturaSi. Una alternativa 
para reuniones será la ya conocida 
Plataforma Live Connect, que per- 
mite la conexión en tiempo real pa- 
ra networking; chat y agendas, fun- 
cionando como una red social de 
negocios hasta un año después de 
finalizar la feria. 


Fiab organiza 
200 agendas 
entre expositores 
y más de 300 
compradores 


El programa de Hosted Buyers 
permitirá 200 agendas de negocios 
organizadas por la Federación de 
Industrias de Alimentación y Bebi- 
das (Fiab) entre expositores y más 
de 300 compradores de toda Euro- 
pa, Norteamérica, Oriente Medio y 
Asia, que se llevarán a cabo en el 
B2B lounge. 


Programa de seminarios 

El teatro Organic Talks by Bio Eco 
Actual albergará más de 20 sesio- 
nes sobre temas relevantes y de ac- 
tualidad del sector, con represen- 
tantes de las asociaciones más in- 
fluyentes, destacando los premios 
Ecotrama y Ecoracimo organiza- 
dos por Ecovalia. 

Asimismo, la quinta edición de 
los Eco & Organic Awards Iberia 
2024 será la ocasión para descubrir 
alos ganadores en la Zona de Inno- 
vación, donde se exhibirán los pro- 
ductos más innovadores lanzados 
por los expositores en el último año. 
Los visitantes y compradores invi- 
tados votarán por los productos ga- 
nadores en 11 categorías distintas. 
Los premiados serán anunciados 
durante la ceremonia de entrega el 
4 de junio. Siguiendo este acto, se 
llevará a cabo la entrega de los pre- 
mios Eco & Organic Retail Awards, 
destinados a reconocer y premiar 
la importancia de las empresas del 
retail en España y Portugal. 
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Carlos Barrera Consejero delegado de Atlas Renewable Energy 


“Queremos tener 1 GW operativo 
en solar, eólica y baterías en España” 


Concha Raso / Rubén Esteller MADRID. 


Atlas Renewable Energy ha elegido 
España como primer país para lle- 
var a cabo su crecimiento en Euro- 
pa. Carlos Barrera, su consejero de- 
legado, explica los planes que tie- 
nen trazados. 


¿Qué objetivos tiene en el corto pla- 
zo Atlas Renewable? 

Somos una compañía internacional 
especializada en la generación de 
energía renovable. Nuestros clien- 
tes son grandes corporaciones que 
demandan mucha cantidad de ener- 
gía y les ayudamos en su transición 
alas energías limpias. Estamos pre- 
sentes en Chile, Brasil, México y 
Uruguay. Con la entrada de Global 
Infrastructure Partners (GIP) en el 
accionariado de Atlas, hemos po- 
tenciado aún más la empresa y he- 
mos acelerado un poco el crecimien- 
to. A raíz de ahí hemos entrado en 
Colombia, donde tenemos una alian- 
za con Isagen para desarrollar 1 GW 
en proyectos solares en los próxi- 
mos cinco años; de hecho, ya esta- 
mos avanzando en el primer pro- 
yecto. Y también hemos entrado en 
España, con la apertura de una ofi- 
cina en Madrid. Actualmente tene- 
mos 5,8 GW de activos de energía 
renovable, incluyendo sistemas so- 
lares, eólicos y de almacenamiento 
de energía en baterías (BESS), de 
los que unos 2,2 GW están operati- 
vos y alrededor de 1,6 GW en cons- 
trucción. Estamos iniciando nues- 
tro primer proyecto en BESS en Chi- 
le, que será uno de los más grandes 
del país y de América Latina. Que- 
remos crecer unos 7 GW adiciona- 
les, lo que se traduce en unos 5.000 
millones de dólares de inversión to- 
tal en los próximos años. 


España es el primer país europeo 
en el que han decidido estar presen- 
tes ¿Cuál es su estrategia? 

España es un país con un mercado 
muy interesante, donde hay muchos 
planes que subirían la demanda ener- 
gética en sectores como data cen- 
ters, vehículos eléctricos, potencial- 
mente hidrógeno verde, donde gran- 
des empresas van a demandar una 
gran cantidad de energía. Nuestro 
objetivo es, básicamente, buscar esos 
clientes estratégicos y darles una 
oferta a la medida de sus necesida- 
des energéticas. Estamos desarro- 
llando nuestra propia cartera de pro- 
yectos en diferentes regiones del pa- 
ís, con proyectos en desarrollo en 
solar y eólica, y estamos mirando 
también desarrollos en almacena- 
miento. También estamos muy ac- 
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tivos en la parte de conversaciones 
con los diferentes clientes, para en- 
tender cuál es su situación, cuáles 
son las necesidades que tienen y có- 
mo nosotros podemos construir los 
diferentes proyectos, esa curva de 
generación que ellos necesitan. Y lo 
que vemos es mucha oportunidad. 
También estamos interesados en 
comprar proyectos que estén más 
avanzados en su ciclo de desarrollo 
para poder ofrecer al cliente final 


YA ESTÁ DISPONIBLE 
EL ECONOMISTA 
ENERGÍA. El nuevo 
ejemplar de la revista 
de 'elEconomista.es' ya 
está disponible para 
poder descargarse de 
forma gratuita desde 
nuestra web. En este 
ejemplar se repasan 
los programas 
electorales de las 
elecciones europeas, la 
situación de la energía 
eólica o los planes de 
inversión en 
biocarburantes que 
están llevando a cabo 
grandes inverores 
como Mubadala en 
países como Brasil. Así 
como las mejores 
firmas de opinión. 


una estructura interesante de sumi- 
nistro. Para 2028 la idea es tener 1 
GW de proyectos operativos en so- 
lar, eólica y baterías en España, pa- 
ra atender las necesidades de dis- 
tintos clientes industriales. 


¿Tienen pensado meterse en el ne- 
gocio de los gases renovables? 

En el caso del hidrógeno renovable, 
posiblemente algún día entremos, 
pero no en el corto plazo. 


EE 


En el caso del biogás y del biometa- 
no, lo estamos mirando porque ve- 
mos estas tecnologías interesantes. 
De hecho, estamos en conversacio- 
nes avanzadas en otros países con 
alguna de estas empresas que están 
invirtiendo en este sector para su- 
ministrar la parte eléctrica y cubrir 
las necesidades que van a tener en 
esos biofuels, pero todavía no tene- 
mos planes orgánicos de invertir ahí. 


¿Cómo piensan financiar este cre- 
cimiento? ¿Valoran salir a bolsa? 
Nuestros accionistas son el tipo de 
inversores que van a rotar su capi- 
tal en algún punto. ¿Cómo se pue- 
de ver esa salida? La verdad es que 
es un poco difícil predecirlo. ¿Po- 
dría ser la salida en bolsa? Sí, po- 
dría ser. ¿Podría ser la entrada de 
otro socio estratégico o de varios 
socios estratégicos? También po- 
dría ser. Ahora estamos más enfo- 
cados en el plan en los próximos 
años y luego ya veremos el tema de 
salida. Pero en cuanto al capital, te- 
nemos la buena fortuna de tener un 
socio capitalista con posibilidades 
de aportarlo. Y también trabajamos 
con muchas entidades financieras 
que nos ayudan a estructurar los 
proyectos. Con todo esto tenemos 
las soluciones bastante resueltas a 
corto plazo. 


¿La compra de GIP por parte de 
BlackRock les está afectando de al- 


Empresas & Finanzas 


Crecimiento: 
“Queremos crecer 
unos 7 GW 
adicionales, es decir, 
una inversión de 
5.000 millones” 


Salida a bolsa: 
“Ahora estamos 
más enfocados 

en el plan en los 
próximos años, 
luego ya veremos” 


BlackRock: 

“Ha habido 
conversaciones 
de alto nivel, pero 
no habrá mucho 
cambio” 


guna manera en sus planes de cre- 
cimiento? 

GIP es GIP y Atlas es Atlas. Obvia- 
mente, GIP es un proveedor de ca- 
pital importante de Atlas, pero nues- 
tro negocio es Atlas y en eso esta- 
mos enfocados. Ha habido conver- 
saciones de alto nivel al respecto, 
pero el feedback ha sido que no de- 
bería haber mucho cambio. La ver- 
dad es que no tengo muchos más 
detalles porque no estoy metido en 
los procesos de GIP y estamos más 
bien enfocados en adelantar nues- 
tros planes estratégicos. 


BlackRock tiene vehículos de reno- 
vables en España ¿Cómo se puede 
gestionar esto? 

Ya tenemos esta situación, es decir, 
GIP tiene varias inversiones en La- 
tam. Por ejemplo, en México tiene 
una inversión que directamente ofre- 
ce suministro energético. Pero siem- 
pre hay inversionistas distintos in- 
volucrados y, por lo tanto, se man- 
tienen completamente separadas 
las operaciones. Por otra parte, las 
empresas tienen directores inde- 
pendientes y distintos. Atlas gestio- 
na contratos de compraventa de 
energía. 


Para leer más 
www.eleconomista.es/kiosco/ 


Energía 
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De izquierda a derecha: Antonio Lorenzo, director de la revista 'elEconomista Digital € 1A'; Xavier Linares, director general Technology Management and Finance de Econocom; Javier Aguilera, director 
general de Ikusi España; Arturo Peña, socio de Consultoría Tecnológica en PwC; Mario Medina, director general de llunion Services; Emilio Oliver, director comercial BPCE Lease España. ALBERTO MARTÍN 


El pago por uso de la tecnología aporta 
eficiencia, flexibilidad y escalabilidad 


Los modelos “as a service” se imponen frente a la financiación tradicional y no sólo por ahorros de costes 


elEconomista.es MADRID. 


La tendencia del pago por uso (en 
inglés as a services) ha calado en to- 
dos los ámbitos de la sociedad, pe- 
ro con especial incidencia en el sec- 
tor tecnológico. Si hasta hace poco 
tiempo, la propiedad era un térmi- 
no casi sagrado, ahora empresas y 
usuarios se decantan por pagar por 
determinados activos sin sentirse 
plenamente dueños de los produc- 
tos y servicios. Lo cierto es que el re- 
ferido as a service es un vehículo de 
financiación de creciente predica- 
mento entre las grandes empresas, 
pero todavía no tanto entre las pymes 
que conforman más del 90% del te- 
jido productivo del país. Esta con- 
clusión, junto con las virtudes del 
pago por uso, fue una de las conclu- 
siones que alcanzaron los expertos 
que participaron en la jornada em- 
presarial Financiación tradicional 
frente a las Soluciones as a service 
que organizó elEconomista.es en co- 


laboración con Econocom. En di- 
cho debate participaron Xavier Li- 
nares, director general Technology 
Management and Finance de Eco- 
nocom; Javier Aguilera, director ge- 
neral de Ikusi España; Arturo Pe- 
ña, socio de Consultoría Tecnoló- 
gica en PwC; Mario Medina, direc- 
tor general de Ilunion IT Services; 
y Emilio Oliver Dachary, director 
comercial en BPCE Lease España. 
En cuanto al ahorro de costes que 
supone el as a service, Linares ex- 
plicó que “lo que hay que buscar es 
la flexibilidad porque al final el cos- 
te va a aflorar sí o sí”. El directivo 
de Econocom apuntó que “lo que 
estamos buscando en el as a servi- 
ce es tener unos recursos que están 
pagados en un precio que entende- 
mos que es justo, y luego veremos 
si es más barato o no más barato 
que tenerlo en una compañía”. 
No obstante, Aguilera apuntó 
que “lo importante no es el aho- 
rro de costes, sino la optimización 


“Han cambiado las reglas del 


juego también para los gobiernos" 


La viceconsejera de Digitaliza- 
ción de la Comunidad de Madrid, 
Silvia Roldán Fernández, fue la 
encargada de clausurar la jorna- 
da empresarial. La que fuera con- 
sejera delegada de Metro de Ma- 
drid entre 2019 y 2023 reconoció 
que “la realidad es que vivimos 
en un mundo en el que lo primero 
que nos tenemos que preguntar 
es que los clientes o ciudadanos 
están en el centro de todo. Sois 
los que vehiculizáis ese conoci- 
miento para poder asesorar a ca- 
da uno de los clientes”. Roldán 
reconoció que “la realidad es que, 
en este proceso de transforma- 
ción, tenemos la responsabilidad 
de acompañar a nuestros clien- 
tes y conseguir modelos de tra- 


Silvia Roldán Fernández 


bajo mucho más eficientes. So- 
mos conscientes de que en la 
pandemia nos han cambiado to- 
das las reglas de juego e incluso 
dentro de los Gobiernos”. 


del gasto”. Para Arturo Peña el te- 
ma fundamental reside en la flexi- 
bilidad. “Hablamos de costes de en- 
trada y de salida”, destacó el direc- 
tivo, al tiempo que apuntó que “del 
lado de la oferta conviene incre- 
mentar la variedad en los procesos 
de facturación de servicios”. 
Mario Medina considera que “las 
empresas han estado predispuestas 
al as a service del software, siempre 
fue muy flexible desde el principio, 
incluso con la nube pública, al tiem- 
po que en el puesto de trabajo ha evo- 
lucionado para pagar por el uso”. 
Entre los ponentes también des- 
tacó la visión del banco. Así, Emilio 
Oliver afirmó que “hemos sido ne- 
cesarios ahora porque en muchos 
casos, en casi todos, se tiene una fi- 
nanciación, ahora ya vamos más de 
la mano de los diseñadores para 
atender a los clientes y buscando 
siempre unos modelos que hablá- 
bamos de fiscalidad, que saquen de 
balance todo este equipamiento”. 
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“El contrato 
está basado en las 
decisiones del cliente 
y cada cliente 
es un mundo” 


El director general Technology 
Management and Finance de Eco- 
nocom, Xavier Linares, reconoció 
que “el contrato as a service está 
basado en las decisiones del clien- 
te”. No obstante, el directivo ase- 
guró que “cada cliente es un mun- 
do”. De hecho, Linares apuntó que 
“siempre hemos tenido el vicio de 
querer industrializar todo y la in- 
dustrialización en el as a service 
no es posible. Es en el acuerdo con 
el cliente donde se acuerdan los 
servicios. El problema es que ca- 
da contrato es distinto, no hay uno 
igual a otro”. Preguntado por el re- 
to ambiental que suponen los con- 


“El modelo de 
consumo “as a service” 
es una tendencia 
en crecimiento 
en todas las áreas” 


Para el director general de Ikusi 
España, Javier Aguilera, “el mode- 
lo de consumo as a service es una 
tendencia en crecimiento en todas 
las áreas”. No obstante, Aguilera 
reconoció que “no va a haber un li- 
bro de estilo para todos”. 

Para el máximo responsable de 
Ikusi España, empresa de servi- 
cios tecnológicos especializada en 
digitalización y ciberseguridad, 
uno de los mayores problemas que 
existen en la actualidad tiene que 
ver con la “escasez de talento”. 
Aguilera apuntó que “ahora, ese 
soporte al usuario casi siempre se 
encuentra externalizado a terce- 
ro y el que confluye a la externa- 


Pha aspectos 
positivos, pero hay 
que trabajar con las 
compañías para sacar 
el máximo valor” 


El socio de Consultoría Tecnológi- 
caen PwC, Arturo Peña, aseveró que 
entre las ventajas que presenta el 
software as a service está “la reduc- 
ción de costes, dado que permite 
gestionar los flujos de caja de una 
manera eficiente, al tiempo que se 
puede sacar el máximo rendimien- 
to por lo que se ha pagado”. Pese a 
ello, el socio de PwC afirmó que “que 
eso se lleve a una cuenta de resulta- 
dos requiere más elementos”. Fue 
aquí donde Peña puso de manifies- 
to los “procesos estructurados” ne- 
cesarios para que funcionen las co- 
sas. “La capacidad de adopción de 
un software pone sobre la mesa la 


tratos de software as a service, Li- 
nares destacó que “el renting más 
básico ya es un producto respon- 
sable con el medioambiente”. 
“Cuando un equipo acaba necesi- 
ta un reacondicionamiento. No nos 
damos cuenta de la fatiga que tie- 
nen los equipos. Hay que hacer un 
borrado de datos responsable y lue- 
go lo ponemos en el mercado de 
segunda mano”, aseveró el direc- 
tivo de Econocom. 

El directivo de Econocom sí hi- 
zo una diferenciación importante 
entre el software as a service y la 
propiedad. En su opinión, “el or- 
denador es una herramienta, pero 
no es una herramienta de produc- 
ción. Por tanto, ¿para qué quere- 
mos tener algo que sufre una ob- 
solescencia? Otro caso es el que una 
compañía lo utilice como herra- 
mienta de producción, por ejem- 
plo, una empresa que desarrolla 
software, que, por lo que sea, por la 


lización del mantenimiento del 
puesto de trabajo con la financia- 
ción del dispositivo. Simplemen- 
te sé que aquí tengo que tener un 
equipo y que tiene que funcionar, 
y todo lo necesario para que ese 
dispositivo funcione se traerá otra 
empresa, y por ello va a ocupar un 
ámbito”. 

Entre los principales problemas 
que identificó el directivo desta- 
ca, además de la escasez de talen- 
to, el desarrollo del cuadro de man- 
dos, la crisis de datos, la ciberse- 
guridad y a los desafíos que aho- 
ra mismo son los que realmente 
aportan valor a los departamen- 
tos de IT”. 

Preguntado por la importancia 
de las empresas a la hora de man- 
tener los activos, Aguilera comen- 
tó que “es en el data center don- 
de hay un pelín de reticencia a la 
hora de mantener la propiedad, 
dado que existe cierta descon- 
fianza”. 


capacidad de poder acceder ala op- 
timización de las soluciones as a ser- 
vice”. Es justo en este punto donde 
Peña observa ciertos riesgos del la- 
do de las empresas: “hace falta que 
del lado de las compañías existan 
unos procesos de movilidad, de con- 
trol, de servicios, pero yo, por mi tra- 
bajo, es muy frecuente que existan 
procesos muy estructurados, don- 
de hay que pasar más o menos a la 
multiplicación”. 

Asi las cosas, Peña explicó que 
para ello las empresas tienen que 
ver el as a service como parte de un 
modelo de gestión de activos. En su 
opinión, “en la medida en el que el 
mercado ofrece el servicio, el con- 
cepto de propiedad se diluye. Por 
otro lado, no hay que perder de vis- 
ta que en España el 90% son pymes 
y hay un elemento cultural”. De es- 
ta manera, “hay compañías que quie- 
ren tener las cosas en propiedad 
hasta que tienen un susto. Hay una 


Xavier Linares 

Director general Technology 
Management and Finance de 
Econocom 


medida de propiedad virtual, por 
seguridad, necesita un equipo de 
ordenador, que al final, que es un 
mal menor, que es un tema para la 
gestión”. 


E 


Javier Aguilera 
Director general de Ikusi España 


Así las cosas, Aguilera reconoció 
que “el puesto de trabajo es un ejem- 
plo fantástico para incluir el dispo- 
sitivo ytodos los servicios asociados 
al dispositivo en una única cuota que 
me permita ser más eficiente”. 


Arturo Peña 
Socio de Consultoría Tecnológica 
en PwC 


cuestión menos estratégica. Una de 
las cuestiones que puede poner un 
interrogante sobre los modelos as 
a service es que al final te puede 
afear el resultado”. 
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Empresas & Finanzas 


Fo estamos 
en un momento de 
madurez en el que 
estas soluciones 
son óptimas" 


Para el director general de Ilunion 
IT Services, Mario Medina, “el ob- 
jetivo es pagar por lo que se usa. 
Ni más ni menos y que eso sea en 
cada momento lo más ajustado 
posible”. En su opinión, “las dife- 
rentes modalidades as a service y 
de financiación han evoluciona- 
do mucho en los últimos años. Es 
verdad que con la parte del soft- 
ware siempre fue muy flexible des- 
de el principio, incluso con la nu- 
be pública, pero en la parte más 
del puesto de trabajo ha sucedi- 
do una evolución en los últimos 
años para intentar ajustarse a eso, 
a pagar por lo que se usa”. Así las 
cosas, Medina estimó que “ahora 
mismo estamos en un momento 
de madurez en el que este tipo de 
soluciones as a service son real- 
mente muy óptimas”. 

En relación al ahorro de costes, 
Medina argumento que “es verdad 
que hay una serie de activos que 
hay que tener en cuenta, y quizá a 
menos de un año no hay ninguna 
solución que lo contempla la par- 
te del puesto de trabajo, pero es 
que hace no mucho tiempo no po- 
día bajar de tres, entonces está evo- 


“Puedo renunciar a 
mi beneficio futuro, 
pero no puedo 
renunciar a la 
pérdida" 


El director comercial en BPCE 
Lease España, Emilio Oliver Da- 
chary, reconoció que las herra- 
mientas as a service tiene proble- 
mas de salida. Y es que “yo puedo 
renunciar a mi beneficio futuro, 
pero no puedo renunciar a la pér- 
dida. Es decir, no me puedo per- 
mitir una pérdida”. 

Por ello, en relación al ámbito 
medioambiental, Oliver explicó 
que “cuando termino la opera- 
ción, los bancos tenemos, gene- 
ralmente, alergia a los equipos 
que nos piden en el balance. Por 
eso, necesitamos dar una salida, 
y que esta salida sea responsable. 
Dichos equipos se podrán real- 
quilar o no, pero en nuestro ba- 
lance tiene que salir y nadie lo 
discute”. 

El directivo reconoció que ha- 
ce 25 años “era muy sencillo des- 
de el punto de vista de un banco 
financiar un equipamiento: se da- 
ba un crédito. Tras ello, dejamos 
de ser el interlocutor válido por- 
que dejaron de depender de los 
departamentos financieros para 
atender más a los departamentos 
de IT pero seguíamos siendo ne- 
cesarios, hemos sido necesarios 


Mario Medina 
Director general de llunion IT 
Services 


lucionando mucho buscando ese 
objetivo, y yo creo que tuvo algo 
popular que se va consiguiendo 
más conseguir ajustar el pago por 
lo que se usa”. 

En materia de ciberseguridad, 
Medina apuntó que “no es solo que 
haya una nueva versión es que las 
versiones anteriores no se actuali- 
zan. Las razones de ciberseguri- 
dad nos van a obligar a actualizar- 
nos”. Aunque el directivo quiso po- 
ner de relieve la importancia que 
tiene en esta materia juegan una 
baza muy importante la atracción 
y la fidelización del talento, dado 
que “entre el 10% y el 12% de la ac- 
tualización de los equipos tiene que 
ver con eso”. 


Emilio Oliver Dachary 
Director comercial en BPCE 
Lease España 


ahora porque en muchos casos, en 
casi todos, se tiene una financia- 
ción. Ahora ya vamos más de la 
mano de los diseñadores para aten- 
der a los clientes y buscando siem- 
pre unos modelos de fiscalidad, 
que saquen del balance todo este 
equipamiento”. 

Asimismo, el director comercial 
en BPCE Lease España apuntó que 
las soluciones as a service están 
llegando “poco a poco a otros sec- 
tores”, como puede ser la indus- 
tria. Además, Oliver Dachary pu- 
so de manifiesto que el ahorro de 
costes a través de las soluciones as 
a service han de ser escalables, da- 
do que, de lo contrario, las opcio- 
nes que surgen están más relacio- 
nadas con el leasing. 
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Bolsa & Inversión 


El inversor de EEUU ya empieza a 
migrar de liquidez a activos de riesgo 


Fondos y ETF de renta variable y deuda tienen 
entradas de 206.600 millones de dólares en 2024 


Ángel Alonso MADRID. 


Los inversores norteamericanos 
han empezado a trasvasar una par- 
te de la enorme cantidad de dine- 
ro acumulado en productos ultra- 
conservadores hacia otros de ries- 
go. Según las cifras de Investment 
Company Institute (ICT), la asocia- 
ción que agrupa a la industria de 
inversión en Estados Unidos, los 
fondos y ETF de renta variable y 
deuda suman desde principios de 
año 206.581 millones de dólares, 
con datos a 22 de mayo, lo que mar- 
ca un punto de inflexión respecto 
alos dos últimos años, cuando co- 
menzó el proceso de normaliza- 
ción de tipos de interés por parte 
de la Reserva Federal y otros ban- 
cos centrales importantes, lo que 
propició una entrada récord en fon- 
dos monetarios al calor de la recu- 
peración de las rentabilidades en 
el activo libre de riesgo. 

De hecho, este tipo de vehículos 
ha alcanzado la cifra récord de los 
seis billones de dólares este año, un 
fenómeno que se vio acentuado en 
2023 cuando surgieron los proble- 
mas en Sillicon Valley Bank y se te- 
mió el contagio por otras entidades 
financieras regionales. Los norte- 
americanos empezaron entonces a 
traspasar sus ahorros en depósitos 
alos productos monetarios, que le 
podían ofrecer una rentabilidad si- 
milar, pero sin temer el riesgo de 
quiebra de algún banco. 

Esta incipiente migración de di- 
nero hacia productos de inversión 
alargo plazo, aunque todavía man- 
tienen una cantidad de dinero con- 
siderable en liquidez, se está pro- 
duciendo de forma paralela a la pers- 
pectiva de que la Fed no muestra 
síntomas de tener prisa por comen- 
zar a bajar los tipos de interés da- 
da la resiliencia que está mostran- 
do la economía norteamericana. 

Los expertos ya descuentan so- 
lo una bajada del precio del dine- 
ro para este año en EEUU, que se- 
ría en septiembre, según recoge el 
consenso de analistas que recoge 
Bloomberg. Y los máximos histó- 
ricos que han alcanzados los indi- 
ces bursátiles norteamericanos, 
con el Dow Jones coqueteando con 
los 40.000 puntos, al tiempo que 
el rendimiento cercano al 5% con 
que se ha movido a lo largo de es- 
tos meses el bono norteamericano 
a diez años, parecen haber conven- 
cido a los inversores estadouniden- 
ses de que es necesario traspasar 
parte de sus ahorros hacia produc- 


Los inversores de EEUU ponen a trabajar la liquidez 


Flujos netos a fondos y ETF en Estados Unidos, millones de dólares 
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tos con mayor expectativa de ren- 
tabilidad a largo plazo. 


Proceso paulatino 

Este proceso comenzó a vislum- 
brarse tímidamente a finales del 
año pasado, un ejercicio en que los 
fondos y ETF sufrieron salidas ne- 
tas de dinero por valor de 67.416 
millones de dólares, mucho menos 
de los reembolsos de algo más de 
medio billón de dólares que expe- 
rimentaron en 2022. En noviem- 


bre y diciembre del año pasado, es- 
tos productos de inversión ya lo- 
graron entradas netas de 56.667 
millones, que han continuado des- 
de principios de 2024 de manera 
progresiva. Solamente abril volvió 
a ser un mes de salidas de dinero, 
de 14.200 millones de dólares, pe- 
ro en mayo han vuelto a recuperar 
las suscripciones netas, por valor 
de 44.257 millones, con datos a 22 
de mayo del ICI, lo que parece in- 
dicar que los ahorradores están 


convenciéndose de que los merca- 
dos pueden proporcionarles más 
rentabilidad. 

Este trasvase de flujos hacia pro- 
ductos de inversión, siguiendo la 
estela de la subida del 11% que es- 
tá cosechando el S&P 500, se ha 
producido, no obstante, de mane- 
ra conservadora, pegándose a los 
índices, como demuestran las fuer- 
tes captaciones que han logrado los 
mayores ETF de bolsa norteame- 
ricana. El Vanguard S&P 500 ETF, 


Los productos monetarios aún mantienen un 
volumen importante de seis billones de dólares 


por ejemplo, acumula 37.000 mi- 
llones de dólares desde enero, muy 
cerca del récord de 50.000 millo- 
nes que tiene un fondo cotizado en 
todo un ejercicio; mientras que el 
iShares S&P 500 amasa 16.000 mi- 
llones en captaciones y el iShares 
US Aggregate Bond ETF suma 9.000 
millones de dólares, con datos a 17 
de mayo. Cifras que les colocan en- 
tre los diez fondos cotizados con 
mayores entradas netas de dinero 
hasta mediados de mayo. 

Una mención aparte merece el 
tema de las criptodivisas, que des- 
de que se aprobaron los primeros 
ETF sobre el Bitcoin en EEUU han 
despertado un furor entre los in- 
versores por aprovechar la mayor 
facilidad, y el bajo coste, de inver- 
tir en este activo. Un solo fondo co- 
tizado, el iShares Bitcoin Trust, ya 
se acerca a los 20.000 millones de 
dólares de captaciones. 

Este sentimiento de no querer 
perderse totalmente la revaloriza- 


Los inversores no 
quieren perderse la 
revalorización de los 
índices bursátiles, 
en máximos 


ción de los mercados bursátiles es- 
tá en consonancia con la asigna- 
ción de activos que están realizan- 
do también los grandes gestores, 
según la encuesta mensual que rea- 
liza Bank of America. En su edición 
de mayo, la exposición a renta va- 
riable ya es la más alta desde ene- 
ro de 2022, mientras que el peso de 
la liquidez en sus carteras se redu- 
ce hasta mínimos de junio de 2021. 

Ahora, el 41% neto de los ges- 
tores (el porcentaje de los que di- 
cen sobreponderar, menos el de 
aquellos que reconocen infrapon- 
derar) sobrepondera la renta va- 
riable, y ya son nueve meses con- 
secutivos en el que la bolsa gana 
peso en las carteras de los gesto- 
res encuestados. 

A cambio, la liquidez se ha redu- 
cido desde el 6% al 4%, e nivel más 
bajo que se ha visto en casi tres años. 
De media, cada gestor cuenta aho- 
ra con un 4% de liquidez en su car- 
tera. A finales de 2022 este porcen- 
taje superaba el 6%, un reflejo de 
cómo los inversores han ido vol- 
viendo al mercado poco a poco con 
el paso de los meses. 
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Pablo Duarte Economista senior del Instituto Flossbach Von Storch 


“El objetivo de inflación del BCE no 
está funcionando y es algo a revisar” 


Víctor Blanco Moro MADRID. 


Flossbach von Storch es una de las 
principales gestoras de activos in- 
dependientes de Europa, con cerca 
de 70.000 millones de euros bajo 
gestión, y cuenta con un instituto 
vinculado a la gestora, pero inde- 
pendiente en cuanto a sus opinio- 
nes y valoraciones sobre la econo- 
mía y los mercados, lo que le permi- 
te analizar la economía sin un ses- 
go marcado por las inversiones que 
pueda realizar la gestora. Pablo Duar- 
te es uno de los académicos que con- 
forman este think tank, un econo- 
mista doctorado summa cum laude 
por la Universidad de Leizpig, y com- 
parte ahora con elEconomista.es sus 
opiniones sobre la situación en la 
que se encuentra la economía, la po- 
sibilidad de un nuevo repunte de la 
inflación y la eficacia de la política 
monetaria del Banco Central Euro- 
peo (BCE). 


La inflación es el gran temor para 
los gestores de fondos y los inver- 
sores encuestados por ‘Bloomberg’. 
¿Le preocupa que podamos vivir 
un nuevo repunte inflacionista? 
Sí. Puede haber más sorpresas al al- 
za en la inflación. Hay dos cosas que 
no se han tenido en mente y por eso 
ha sorprendido. Por un lado, se ha 
subestimado el efecto sobre la infla- 
ción de las subidas salariales, y de 
que el mercado laboral esté tan fuer- 
te. En general, veíamos que todo el 
mundo en 2023 esperaba una rece- 
sión para este año, pero el consumo 
de los hogares se ha mantenido fuer- 
te y eso no se esperaba. La inflación 
sigue fuerte, y en eso tienen mucho 
que ver los salarios. Si lo miramos 
desde un punto de vista monetaris- 
ta, sigue habiendo bastante dinero 
en el sistema. Hasta que el exceso 
de dinero no se corrija, es posible 
que la inflación continúe. Por resu- 
mir: primero se subestimó el impac- 
to de los salarios en el sector servi- 
cios, y luego, el hecho de que haya 
un colchón de dinero que puede se- 
guir inflándose por el impulso mo- 
netario y fiscal que hay. 


¿Tendrán que dar marcha atrás los 
bancos centrales en sus planes de 
bajar tipos? 

Ese riesgo existe. Si vemos la infla- 
ción de los años 70, vemos que el 
proceso es muy parecido. Nadie po- 
día ver que habría un choque pe- 
trolero, revolución en Irán, etc., pe- 
ro la realidad es que estamos en un 
escenario geopolítico muy compli- 
cado. Hay guerra en Ucrania, gue- 
rra en Oriente Medio, los ataques a 


Modelos del BCE: 
“El BCE dice ser 
“dependiente de 
los datos' porque 
sus modelos no les 
están sirviendo” 


Subida de inflación: 
“En este momento 
no tienen que pasar 
muchas cosas para 
que la inflación 
vuelva a subir” 


los buques cargueros, etc. Es decir, 
hay riesgos. Tenemos bastante deu- 
da pública, y el colchón monetario. 
La realidad es que no tiene que pa- 
sar mucho para que la inflación vuel- 
va a subir y se revuelvan las expec- 
tativas de bajadas de tipos. 


¿Es posible que el recorte de tipos 
sea menor a 25 puntos básicos, o 


que el ciclo de bajadas sea muy cor- 
to en el tiempo? 

Sí. Ahora estamos en un escena- 
rio muy decisivo. Lo que ha sali- 
do a la luz es que los bancos cen- 
trales no son muy buenos pronos- 
ticando la inflación. En este mo- 
mento los bancos centrales se están 
guiando por pura intuición y da- 
tos viejos, porque los modelos que 
les indicaban hacia dónde iba, ellos 
mismos han reconocido que no les 
son útiles, en el momento en el 
que reconocen que son “depen- 
dientes de los datos”. Sí, creo que 
la situación va a ser difícil, y ellos 
mismos van a estar sorprendidos 
de lo que dan los datos, ya que no 
tienen buenas herramientas para 
pronosticarlos. 


La mutualización de la deuda que 
se ha hecho con la emisión de eu- 
robonos, ¿es un precedente de una 
Unión completa en este sentido? 
¿Es lo que está manteniendo bajos 
los diferenciales de crédito? 

Creo que es la tendencia, sí, y la for- 
ma de mantener a la eurozona uni- 
da en esta crisis. Cuando se lanza- 
ron los eurobonos, siempre se dijo 


FLOSSBACH VON STORCH 


que sería una vez, nada más, pero 
ya estaba el precedente y, además, 
funcionó bien. Y si esa es la meta, 
una unión, es lo que hay que hacer. 
Uno escucha en Alemania muchas 
veces que el problema del creci- 
miento y la productividad es que 
no se puede invertir lo suficiente y 
que la solución es endeudarse más 
y aflojar las reglas fiscales. Pero los 
datos muestran que no hay corre- 
lación entre endeudamiento, des- 
de el año 2000, y el crecimiento 
anual posterior per cápita. Ningún 
país que haya tenido el endeuda- 
miento de Japón ha crecido más del 
3% o 4% y, al mismo tiempo, los que 
crecieron más o menos bien, al 4% 
o 5%, ninguno ha tenido un alto en- 
deudamiento. 


Entonces, la Teoría Monetaria Mo- 
derna, ¿es un error? 

Sí. El director de nuestro Instituto 
siempre dice que la TMM no es ni 
teoría, ni moderna. Es el clásico fi- 
nanciamiento del gasto público a 
través del banco central. Y claro, 
cuando se llega al punto álgido, cuan- 
do el endeudamiento es excesivo, 
se restringe todo de nuevo. Políti- 


Bolsa €: Inversión 


camente eso ya no se hace, enton- 
ces, sí, en realidad es cómo finan- 
ciar el gasto público fácilmente. Es 
una manera de dosificarlo, yo creo, 
pero no es muy útil. 


¿Cree que se debería revisar el ob- 
jetivo de inflación del banco cen- 
tral europeo? ¿Se ha quedado ob- 
soleto? 

Es un debate candente en el Insti- 
tuto. Porque llegamos a un momen- 
to en el que el objetivo de inflación 
muestra sus límites. Si tú tienes un 
banco central con una meta de in- 
flación, lo primero que tiene que 
hacer ese banco central es poder 
calcular la inflación. Y ahí ya ha de- 
mostrado que le es muy difícil cum- 
plir con esa meta. Lo otro es poder 
cumplir el modelo económico pa- 
ra poder saber en qué momento 
ajustar la tasa, de tal forma que no 
recaliente la economía, y mante- 
nerla bien. Por eso es pura ingenie- 
ría económica. La época en que la 
inflación estaba calmada, todo es- 
taba muy bien, pero ahora se le es- 
tá yendo de las manos, los mismos 
banqueros centrales, al decir que 
son “dependientes de los datos”, lo 
que están diciendo es que los mo- 
delos que están usando nos les sir- 
ven y entonces están basándose en 
su intuición y en datos viejos. Todo 
esto demuestra que tener un obje- 
tivo de inflación no está funcionan- 
do. Yo diría que sí es necesario ree- 
valuarlo, pero esto implicaría ree- 
valuar todo nuestro sistema mone- 
tario, y hasta qué punto esto es 
factible y se puede hacer, y qué al- 
ternativas hay, es otro cuento. Pero 
así, ahora estamos en un periodo de 
prueba con el objetivo de inflación. 


Japón es el suelo de tipos mundial 
y ya ha empezado a subirlos. ¿Pre- 
sionará esto al alza a otros bonos, 
como el americano, por el regreso 
de los inversores japoneses a su 
mercado doméstico? 

Para Japón es el gran debate desde 
hace años. Yo soy un poco escépti- 
co de que ellos puedan mantener 
este sistema durante más tiempo. 
Ahora, el impacto que pueda tener 
en los bonos del tesoro no es tan al- 
to, porque no creo que ellos vayan 
a poder subir tanto los tipos. Tra- 
tarán de ser lo más cautelosos po- 
sible, tal vez permitirán que la in- 
flación suba un poco más... Están 
contentos de que los salarios por 
fin suban, y entonces, creo que eso 
limita la necesidad de subir tanto 
los tipos. Por ese lado no veo un ries- 
go tan grande que pueda contagiar- 
se al mercado de deuda mundial. 
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Bolsa & Inversión 


Los gestores ven un gran descuento 
en las “small cap" frente a las grandes 


La llegada del inversor de EEUU a estas firmas europeas dejará retornos del 20% 


V. N. Quiñonero MADRID. 


Como sucede desde hace 20 edi- 
ciones, BME organiza anualmente 
el Foro Med Cap para servir de en- 
cuentro entre compañías de media- 
na y pequeña capitalización con in- 
versores institucionales. 

Si en algo coinciden los tres ges- 
tores que participaron en la mesa 
Oportunidad histórica para invertir 
en Small Caps es que estas compa- 
ñas ofrecen historias de crecimien- 
to (por lo que la inversión a largo 
plazo es un factor importante en 
sus filosofías de gestión) que de- 
vuelven altas rentabilidades a los 
inversores y que, además, se com- 
pran a precios atractivos. “Nosotros 
buscamos tener un retorno inde- 
pendientemente de que los inver- 
sores valoren la compañía como no- 
sotros, es decir, lo hacemos a través 
de dividendos o recompra de accio- 
nes”, explica José Ruiz de Alda, So- 
cio y Gestor de Inversiones, de CI- 
MA Capital. Por su parte, David Ca- 
beza, gestor de Small Cap en Ren- 
ta 4, subraya que “objetivamente, si 
observamos las med y small caps 
vemos que por múltiplos están co- 
tizando por primera vez en mucho 


De izquierda a derecha: David Cabeza (Renta 4), Jose Antonio Tamayo (GVC Gaesco), José Ruiz de Alda (CIMA Capi- 
tal) y Bosco Ojeda (GVC Gaesco). £E 


tiempo con un gran descuento con 
respecto a las grandes capitaliza- 
das”. Así, con este tipo de compa- 
ñías “tenemos las dos patas: el cre- 
cimiento en beneficios y buenos 
múltiplos”, concluye Cabeza. 

La liquidez y el FCF (free cash 
flow) también son dos aspectos im- 
portantes que estos gestores desta- 
can de la inversión en med y small 
caps. “Los fondos de small caps te- 


nemos que tener cuidado al dar sa- 
lida a los inversores de estas com- 
pañías por su liquidez”, explica Bos- 
co Ojeda, gestor del fondo Colom- 
bus Investment de GVC Gaesco y 
agrega que “Europa está muy pe- 
nalizada en términos de liquidez”. 
Ojeda no es, sin embargo, pesimis- 
ta pues argumenta que el inversor 
americano se ha dado cuenta que 
si quiere tener retorno no puede ob- 


viar a Europa y se van a empezar a 
ver más flujos de capital: “ya empe- 
zamos a ver señales, aunque por 
ahora se limitan a pocas compañías”, 
aclara y agrega que “si se produce 
un pequeño movimiento en el as- 
set allocation para las small caps eu- 
ropeas podremos ver retornos en- 
tre el 20% y 30%”. Pese a todo, Da- 
vid Cabeza también alerta que “el 
darle más importancia a la liquidez 


puede dejarte fuera de ciertas com- 
pañías” y recomienda realizar un 
mix entre compañías más líquidas 
y aquellas sin tanta liquidez, pero 
en las que se crea y a las que haya 
que acompañar en el tiempo. 
Desde Renta 4, David Cabeza se 
dio cuenta de que desde el banco 
de inversión no tenían ningún pro- 
ducto dedicado a medianas y pe- 
queñas compañías. Este vehículo 
busca en el “universo de oportuni- 
dades” que conforman las med y 
small caps, tal y como lo define Ca- 
beza, las mejores compañías que se 
encuentren en los segmentos de ca- 
lidad y crecimiento”. Su fondo se 
concentra en 40-60 compañías. 
En GVC Gaesco, Bosco Ojeda, ex- 
plica que este producto está más 
sesgado a las medianas capitaliza- 


Aconsejan un 'mix' 
entre firmas con más 
y menos liquidez, 
pero con historias 

de largo plazo 


das, diferenciándose de otros fon- 
dos en que este es muy concentra- 
do y cuenta con 35-40 valores. 

Para José Ruiz de Alda lo impor- 
tante a la hora de invertir en med y 
small caps es “ser analistas antes 
que gestores”: “tratamos de cono- 
cer el negocio mejor que la media 
del mercado”, explica y añade que 
en este tipo de compañías actúan 
como su private equity. 


Europa bate el billón de euros en 
nuevas emisiones en tiempo récord 


La última marca histórica fue en 2020 y no se batió esa cifra hasta el 9 de junio 


Víctor Blanco Moro MADRID. 


Desde que comenzó el año todo 
apuntaba a que 2024 iba a ser un 
año histórico en nuevas emisiones 
de deuda en el Viejo Continente. El 
arranque del ejercicio fue históri- 
co por volumen de nuevas emisio- 
nes, y la tendencia ha continuado 
hasta batir, ayer a media tarde, el 
billón de euros en estas colocacio- 
nes, haciendo que 2024 sea el año 
en el que más rápido se ha conse- 
guido este hito. 2020 era el año que 
marcaba el récord en este sentido, 
y no se consiguió hasta el 9 de ju- 
nio, más de una semana después de 
lo que se ha logrado en 2024. 

En general, mayo está siendo un 
mes muy intenso en nuevas emisio- 
nes, con una cifra que no se veía des- 
de 2014: 187.950 millones en este ti- 
po de operaciones, según los datos 
de Bloomberg, y una vez se cierren 
todas las operaciones programadas 


para esta jornada, se cerrará el miér- 
coles con una cifra de emisiones to- 
tal de 1,013 billones de euros en el 
ejercicio. 

La campana del nuevo récord ha 
sonado, casualmente, con la emi- 
sión de deuda sindicada del Teso- 
ro español (ver información de la 
derecha), pero la realidad es que 
2024 ha sido un año especialmen- 
te activo en lanzamientos de nue- 
vos bonos al mercado, tanto por par- 
te de gobiernos o instituciones su- 
pranacionales, como por parte de 
empresas. Al margen de la emisión 
del Tesoro, el otro actor español que 
se lanzó al mercado este miércoles 
fue BBVA, con una emisión de 1.750 
millones de euros en dos tramos. 

Los emisores no quieren dejar es- 
capar la enorme demanda de deu- 
da que existe en este momento en 
el mercado, por parte de unos in- 
versores que quieren aprovechar 
las rentabilidades que se están pa- 


Desde 2014 no 
había un mes de 
mayo tan activo en 
emisiones: 187.950 
millones de euros 


gando en este momento en el mer- 
cado de renta fija, antes de que los 
bancos centrales empiecen a bajar 
los tipos. No hay que olvidar que el 
Banco Central Europeo se reúne la 
semana que viene, y todo apunta a 
que recortará los tipos de interés 
en este encuentro, el primer movi- 
miento a la baja que se produce en 
la zona euro desde el año 2016. 

El apetito de los inversores que- 
da claro cuando se analizan las ci- 
fras de demanda que se han produ- 
cido en algunas emisiones: los 
125.000 millones de euros en la del 


Tesoro español es especialmente 
destacable, pero hay otras, como la 
de la última emisión de la compa- 
ñía Medtronic, que también desta- 
can, con 3.200 millones de deman- 
da para una emisión de 700 millo- 
nes de euros. 

Benoit Anne, director del grupo 
de soluciones de inversión de MFS 
Investment Management, explica 
a Bloomberg cómo “el atractivo pa- 
ra invertir en duraciones largas es 
ahora muy grande en Europa”, fren- 
te a un mercado estadounidense 
donde “hay algo de incertidumbre 
a medio plazo y dudas sobre el pro- 
ceso de desinflación”. 

Así, muchos inversores estarían 
optando por comprar bonos euro- 
peos, o de empresas de la región, 
antes que exponerse a entrar en bo- 
nos estadounidenses, que están aho- 
ra más expuestos al peligro de que 
la Fed no pueda bajar tipos tan rá- 
pido como se espera. 


España capta 
10.000 millones 
en un bono 
sindicado 


elEconomista.es MADRID. 


El Tesoro Público español colo- 
có ayer 10.000 millones de euros 
en un bono sindicado a diez años, 
en una subasta que ha recibido 
una demanda por parte de los in- 
versores de 125.000 millones de 
euros. Las peticiones por parte 
de los inversores superaron los 
138.000 millones de euros, “la ma- 
yor demanda para una emisión 
en la historia del euro”, según des- 
tacó el organismo. 

Esta es la tercera subasta sin- 
dicada del año y la rentabilidad 
final fue de seis puntos básicos 
sobre el rendimiento del actual 
bono a diez años, que alcanza el 
3,39% en el mercado secundario. 
La primera subasta sindicada de 
2024 fue el pasado 10 de enero, y 
en ella el Tesoro vendió 15.000 
millones de euros en obligacio- 
nes a diez años. Tras ello, el pasa- 
do 6 de febrero el Tesoro adjudi- 
có 6.000 millones en obligacio- 
nes a treinta años, con una de- 
manda de más de 83.700 millones. 
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Los precios alcanzan los máximos de 2024 


Evolución del índice global de fletes de Bloomberg, en puntos 
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MÁS COSTES EN EL COMERCIO MARÍTIMO 


Los precios de los fletes tocan 
de nuevo máximos del año 


Mover un contenedor de China a Europa cuesta tres veces 
más que a comienzos de 2024 y alcanza los 5.000 dólares 


Sergio M. Fernández MADRID. 


Los rebeldes hutíes han intensifi- 
cado sus ataques a cargueros co- 
merciales a su paso por el mar Ro- 
jo y esto encarece el precio de los 
fletes hasta alcanzar de nuevo los 
máximos del año. Los precios por 
mover un contenedor suben un 43% 
en lo que va de mayo y cubrir la ru- 
ta entre China y Europa cuesta hoy 
tres veces más que a primeros de 
2024, bien por los incrementos de 
las coberturas de riesgo por pasar 
cerca de Yemen o por el largo ro- 
deo que dan los barcos alrededor 
de África. 

Como ya sucedió con la primera 
escalada de la tensión en Oriente 
Medio, con la invasión de Israel de 
la franja de Gaza, el paso del Canal 
de Suez se ha convertido en una zo- 
na tensionada que afecta al tráfico 
de mercancías de todo el globo. El 
índice de fletes de Bloomberg a es- 
cala global se sitúa de nuevo sobre 
los 3.400 puntos tras el repunte de 
las últimas semanas. Y es que va- 
rios buques de contenedores han 
sufrido daños a causa de los misi- 
les hutíes a pesar de los esfuerzos 
de la marina británica y la estadou- 
nidense presentes en la zona. Así, 
en lo que va de año las tarifas de los 
fletes suben de media un 150%. 

Existen varios informes que aler- 
tan de las implicaciones de reducir 
el comercio a través del Canal de 
Suez. Los escenarios más pesimis- 
tas supondrían elevar la inflación 


Maersk sube en 
el mes la mitad 
que los precios 


La naviera danesa Maersk es 
una de las grandes compa- 
ñías del tráfico de contenedo- 
res del mundo y ya a comien- 
zos del 2024 recortó la capa- 
cidad de toda la industria 
para 2024 entre un 15% y un 
20%. Aunque ahora cotiza en 
los mismos niveles con los 
que arrancó el año, en el mes 
de mayo sube un 20% frente 
al 40% que suben los precios 
por mover un contenedor en 
el mismo periodo. No obstan- 
te, el consenso de expertos 
estima que la compañía coti- 
za ya sin potencial en bolsa. 


global en un 2%, con el efecto que 
eso tendría en la decisión de los ban- 
cos centrales y sus esperadas baja- 
das de tipos de interés. 

No obstante, el incremento de los 
costes es aún mayor en las rutas en- 
tre China y Europa. Los precios pro- 
medio de un contenedor entre el 
puerto de Shanghái y el de Rotter- 
dam alcanzaron el pasado lunes los 
5.000 dólares o lo que es lo mismo: 
se encarecen en los cinco primeros 
meses del año más de un 200%. Por 
comparativa, los precio entre el 


puerto de Rotterdam y el de New 
York suben en el mismo periodo un 
50% y se sitúan por debajo de los 
2.240 dólares, según los indices WCI 
elaborados por la consultora marí- 
tima Drewry. 

Además, la expectativa de los ope- 
radores del tráfico marítimo es que 
los precios tiendan al alza a partir 
de junio y no solo por el incremen- 
to del riesgo de navegar por el mar 
Rojo. Para evitar los cuellos de bo- 
tella vistos en la recuperación de la 
actividad tras el Covid, y que dis- 
pararon los precios hasta los 20.000 
dólares por contenedor en septiem- 
bre de 2021, los grandes comercian- 
tes están adelantando sus importa- 
ciones a la temporada alta del trans- 
porte marítimo comercial que sue- 
le concentrarse entre junio y 
septiembre. “Las empresas temen 
perderse la Navidad si la carga no 
llega a los puertos antes del 30 de 
septiembre”, comentó el responsa- 
ble de Flexport, empresa enfocada 
en la financiación y cobertura de 
riesgos del tráfico marítimo, Ryan 
Petersen. 

“El comercio mundial está mos- 
trando signos de aceleración. La si- 
tuación actual traerá recuerdos del 
caos y de tarifas vertiginosas como 
ya se vio durante la pandemia”, ex- 
plicó la analista de Xeneta, Emily 
Stausball, en un contexto en el que 
las grandes navieras recortaron su 
capacidad y tras siete meses conse- 
cutivos de importaciones maríti- 
mas al alza. 


Bolsa €: Inversión 


Barclays da un potencial 
del 60% a Técnicas tras 
su plan estratégico 


La compañía sube un 
52% en bolsa en el año 
y es la cuarta más 
alcista del IGBM 


Cecilia Moya MADRID. 


Barclays cree que las acciones de 
Técnicas Reunidas subirán casi un 
60% en los próximos meses, hasta 
alcanzar los 20 euros por acción. 
Una cifra que no es baladí si se tie- 
ne en cuenta que los títulos de la in- 
geniería han rebotado un 21% en 
tal solo una semana, y que ya se ubi- 
can en la cota de los 12,7 euros. Es- 
te optimismo en su valoración lle- 
ga después de que la compañía pre- 
sidida por Juan Lladó presentara 
la semana pasada su nuevo plan es- 
tratégico 2024-2026, donde, entre 
otras, anunció la vuelta al dividen- 
do en 2026. 

Técnicas Reunidas gana un 52% 
en bolsa en el año y es la cuarta más 
alcista del mercado continuo. En 
los niveles actuales, el consenso que 
recoge Bloomberg le otorga un po- 
tencial medio del 8%, pero seis de 
las 12 firmas que revisan sus títulos 
en marzo ven las acciones de la com- 
pañía por encima de la media del 
consenso. Por recomendación, ac- 
tualmente no hay ninguna casa de 
análisis que recomienda deshacer 
posiciones. 

“El plan estratégico y las guías de 
Técnicas a medio plazo fueron, en 
nuestra opinión, un rotundo éxito. 
Con la entrada de más servicios en 
la combinación de negocios, lo que 
lleva a más adjudicaciones directas 
y una teórica reducción del riesgo 
de los trabajos de EPC, la empresa 
prevé que su margen ebit, que aca- 
ba de recuperar el nivel del 4%, su- 
pere el 5% en 20% en 2026 y en tor- 
no al 8% en los años siguientes. En 
nuestra opinión, las proyecciones 
del grupo podrían ser incluso pru- 
dentes si el denominado plan Sal- 


Sube un 52% en 2024 


ta si se ejecuta con éxito”, explican 
desde Barclays en su último infor- 
me, donde recalcan la recomenda- 
ción de comprar Técnicas Reuni- 
das. 

Desde Barclays explican que es- 
te incremento en el precio objetivo 
supone un alza del 43% con respec- 
to a la valoración que le daban an- 
teriormente (14 euros). No obstan- 
te, creen que podría seguir subien- 
do: “Las expectativas de nuestro 
análisis basado en el DCF (análisis 
del Descuento de Flujo de Efecti- 
vo), y el negocio con mayores már- 
genes que debería seguir impulsa 
una significativa revisión al alza de 
nuestro precio objetivo”. Así, la fir- 
ma de análisis recuerda que el va- 
lor se ha revalorizado un 79% des- 
de sus mínimos de marzo “y lo he- 
mos descrito como la empresa de 


EUROS 
Es la valoración que le otorga 


la firma a Técnicas Reunidas, 
desde los anteriores 14 euros 


E&C más rentable del mundo”, com- 
pletan. 

Las ambiciones de Técnicas pa- 
ra 2028 discurren por consolidar la 
nueva unidad de servicios por en- 
cima de los 500 millones de ventas 
y el incremento del margen ebit has- 
ta el 8%, entre otras. Desde Barclays, 
sin embargo, creen que estas cifras 
serán algo inferiores en el corto pla- 
zo. “Las hipótesis de la empresa pa- 
ra 2028 y sus nuevas expectativas 
de margen de negocio son superio- 
res a nuestra valoración basada en 
el DCE 2028 está dentro de proyec- 
tos a corto plazo, que suelen tardar 
cuatro años en ejecutarse. Por lo 
tanto, los márgenes a largo plazo, si 
se cumplen, pueden aumentar sig- 
nificativamente el valor de las ac- 
ciones de Técnicas”, indican. 


Evolución de Técnicas en bolsa en un año, euros 
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Bolsa & Inversión Ecotrader 


La tecnológica aumenta un 46% en bolsa 


Evolución de Indra en el año, euros. 
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Indra entra al ‘Top 10' tras 
una subida del 46% en bolsa 


La tecnológica es la cuarta firma más alcista del Ibex 35 
y cubre la posición que deja Grenergy esta semana 


Paola Valvidares MADRID. 


El Top 10 por Fundamentales de Eco- 
trader tiene un nuevo cambio den- 
tro de sus filas: Indra logra posicio- 
narse dentro de la herramienta, pa- 
ra reemplazar a Grenergy que deja 
su puesto esta semana. La compa- 
ñía tecnológica tiene un potencial 
alcista del 10% por delante, según 
el consenso de analistas que con- 
grega Bloomberg y, en la actualidad, 
es la cuarta firma más alcista den- 
tro del Ibex 35 en el año. 

Indra ha vivido un rally alcista en 
los últimos meses, lo que la ha lle- 
vado a acumular una subida del 46% 
en su cotización a lo largo de este 
año. El alza bursátil ha ido de la ma- 
no de los excelentes resultados del 
primer trimestre de este año. Las 
cuentas de la tecnológica dieron un 
empujón extra a la compañía, gra- 
cias a que las cifras superaron las 
expectativas de los expertos. 

El beneficio neto de la compañía 
aumentó un 40% este trimestre con 
respecto al mismo periodo del año 
anterior, al superar los 61 millones 
de euros. También ingresó un 22% 
más, un total de 1.118 millones de 
euros. Estos datos estuvieron por 
encima de las previsiones del con- 
senso de analistas que congrega 
Bloomberg. Por la parte de los be- 
neficios batieron las expectativas 
del mercado en un 24%, frente alos 
49 millones de euros esperados, 
mientras que los ingresos supera- 
ron en un 12% a los 999 millones 
que auguraban los expertos. Tam- 
bién el beneficio por acción (BPA) 
se ha visto favorecido en este pe- 
riodo, crece un 42%, pasando de los 


Grenergy 
abandona la 
herramienta 


Grenergy deja esta semana el 
‘Top 10 por Fundamentales”, 
tras cinco meses en la herra- 
mienta. Esta empresa dedica- 
da a la generación de energía 
renovable tiene un potencial 
del 40% por recorrer, además 
mantiene la recomendación 
de compra del consenso de 
analistas agrupa 'Bloomberg. 
Mientras los expertos valoran 
en 39,5 euros la acción de 
bursátil, por encima de los 28 
euros que es su precio de co- 
tización actual. 


0,25 alos 0,35 euros por título de 
enero a marzo. 

Con todo lo anterior, el consen- 
so de firmas que recoge Bloomberg 
fija un precio objetivo de las accio- 
nes de la empresa en 22,54 euros, 
un 9% por encima de los 20,50 eu- 
ros en los que cotiza Indra. 

En el informe trimestral de la 
compañía destacaron el crecimien- 
to que han tenido sus ingresos or- 
gánicos, esto son los que consiguen 
con recursos propios del negocio y 
sin necesidad de intermediarios, en 
los que el área de especialización 
que más crece dentro de Indra es 
Defensa (su principal segmento por 
ingresos), con un 53% con respec- 
to al primer trimestre del año pa- 
sado, aunque el negocio que más se 


expandió en este periodo fue la di- 
visión de gestión de tráfico aéreo. 

Desde Bankinter opinaron que 
las perspectivas de la compañía se 
ven recompensadas especialmen- 
te por la explotación de esta área, 
por el aumento del gasto en defen- 
sa dentro de la Unión Europea con 
un conflicto armado que persiste 
dentro del continente. Uno de los 
elementos que la diferencia es que 
“Indra es la compañía española con 
mayor exposición a este sector, con 
aproximadamente un 25% del be- 
neficio operativo”, según estiman 
desde el banco. 

Parte de la apuesta de la compa- 
ñía también es su nueva sección ae- 
roespacial, Indra Espacio, a la que 
el presidente de la tecnológica, Marc 
Murtra, denomina como la “piedra 
angular de nuestras actividades”, 
enfocada en el desarrollo de equi- 
pos satelitales. En el Día del Inver- 
sor de marzo mostraban los objeti- 
vos para los beneficios de esta nue- 
va filial para 2030, que estiman que 
alcancen los 1.000 millones de eu- 
ros, en línea con su estrategia para 
el periodo entre 2024 y 2026. 

Por otro lado, para Bankinter es 
una señal positiva que mantengan 
las guías propuestas, explican. A es- 
tas buenas directrices se le suman 
crecimientos en ventas y ebitda (be- 
neficios antes de restarle intereses, 
impuestos, depreciaciones y amor- 
tizaciones) de la compañía, del 7% 
y 13% respectivamente, que “de- 
muestran solidez y sostenibilidad”. 
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La operación del día Joan Cabrero 
LVMH corrige el 61,80% de Fibonacci 


La corrección que desarrolla 
la cotización de LVMH al- 
canzó este miércoles el so- 
porte teórico de los 730 eu- 
ros, lo cual supone haber 
desandado ya el 61,80% de 
Fibonacci de todo el último y 
gran movimiento alcista que 
llevó a las acciones del con- 


glomerado multinacional Estrategia (alcista) f 

francés en lujo y dueño de Precio de apertura de la estrategia 720-730 
Primer objetivo 878 

76 marcas de renombre en endo DIE bida lib 

todo el mundo de los 638 a Egundo osjetio Subida ibre 
Stop < 620 


los 878 euros. Desde los 

720-730 euros esta correc- 

ción debería concluir ya que 

en caso contrario me temo que aumentarán las posibilidades de que 
el título se dirija a cerrar el hueco que abrió al alza desde los 680 eu- 
ros, cuya cesión sería de todo menos algo alcista y plantearía caídas 
hacia el soporte crítico de medio plazo de los 638-620 euros, que es 
el que en ningún caso debería de perder. 


Throw back" en Electronic Arts 


Electronic Arts lleva alrede- 
dor de una década en la lista 
de recomendaciones de 
Ecotrader, con una revalori- 
zación del 800%, lo que de- 
muestra que cuando se pilla 
un valor en tendencia alcista 
lo óptimo es saberlo aguan- 
tar. Es lo que digo siempre 
de que hay que saber mantener la fortaleza y vender la debilidad. Di- 
cho esto, decirles que eso no significa que si detecto oportunidades 
de compra no vaya a señalarlas. Por ejemplo, días atrás el título con- 
firmó un claro patrón de giro alcista en forma de doble mínimo que in- 
vita a comprar aprovechando la vuelta atrás o throw back' a los 130 
dólares, cuya superación confirmó esa pauta que plantea un suelo de 
la última corrección en los 125 dólares, donde situaría el stop agresivo. 
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Santander: el semanal quita el ruido 


Las acciones del Santander 
llevan cinco semanas conso- 
lidando posiciones entre los 
4,40 y los 4,93 euros, en un 
movimiento que es visible a 
la perfección con un chart 
en base semanal, que suele T 
ir muy bien para quitar el 
ruido de los movimientos 
diarios que no nos llevan en ocasiones a ninguna parte, sobre todo en 
procesos de consolidación como el actual. Esta situación de laterali- 
dad la veo como una simple pausa previa a un próximo ataque de la 
zona de resistencia histórica de los 5 euros, que el banco tiene entre 
ceja y ceja no solamente alcanzar sino acabar superando. Por el mo- 
mento no veo nada que me invite a pensar en lo contrario, de ahí que 
mi recomendación sea de mantener al Santander en cartera. 
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Qué comprar 0 vender (Últimas modificaciones y estrategias más recientes) 


ÚLTIMAS MODIFICACIONES 


SITUACIÓN 
DE ‘TRADING’ 


PRECIO DE 
ACTIVACION” 


OBJETIVO 


PRECIO EN EUROS INICIAL “STOP LOSS” 


25,23 45 Y 62 <18,85 Comprar 

Baidu 107 125 y 160 <94 Comprar 

Cellnex 31,6 37/39 < 29,40 antener 
Miquel Y Costas 12,6 14,3 subida libre <11,50 Comprar 
Naturgy 19,9 22,9 y 25 <18 antener 
Aerovironment 151,5 190-200 <116 antener 

Park Aerospace 16,4 18 / subida libre <14,70 antener 
Biogen 230 268 y 320 <215 agresivo Abri 
Freeport-McMoran 40 42 y 50 <36 antener 

3M 9% 105 y 140 <90 antener 

(*) Ajustado al pago de dividendos. (**) Precios en dólares. elEconomista.es 
Las líneas dibujadas en los gráficos representan los soportes (zona de precios en los que el valor podría encontrar 
apoyo para volver a subir) y las resistencias (precios en los que se podrían detener las subidas).Estos análisis no 
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El retiro del ‘baby boom' lleva las altas 
de nuevos jubilados a una tasa histórica 


La brecha entre las incorporaciones al registro y 
las bajas en la Seguridad Social se eleva al 23% 


J. Esteban / J. M. Arcos MADRID. 


El impacto en las cuentas de la Se- 
guridad Social de la jubilación de 
los trabajadores de la denominada 
generación del baby boom, empie- 
za a ser una realidad. En 2023, se re- 
gistraron 326.949 altas de pensio- 
nistas frente a 265.060 bajas, lo que 
supone una diferencia del 23,4%, el 
máximo de la serie histórica. Esta 
brecha más que duplica la diferen- 
cia del 9% registrada en 2022 y su- 
pera la media de los años preceden- 
tes a la pandemia, situada en el 15%. 
Arranca la jubilación del baby boom 
(los nacidos entre 1958 y 1977), pues 
los nacidos en 1958 y 1959 cumplen 
66 y 65 años este año. 

Según el Instituto Nacional de la 
Seguridad Social (INSS), el núme- 
ro de nuevos jubilados registrado 
el pasado año es el tercer dato más 
alto de la serie histórica después del 
de 2018 (cuando se anotaron 328.159 
altas) y el de 2022, que se saldó con 
327.872 altas. Pero las bajas descen- 
dieron un 11,4%, hasta las 265.060. 
Este es el dato más bajo desde 2017 
y supone un regreso a la tendencia 
natural registrada antes de la pan- 
demia, marcados por la mejora de 
la esperanza de vida. 

Fue precisamente lo ocurrido du- 
rante la pandemia, cuando las ba- 
jas se dispararon a máximos histó- 
ricos (e incluso en 2020 superaron 
alas altas) lo que ha disimulado una 
ruptura creciente del equilibrio en 
el relevo de los beneficiarios que 
ahora regresa con intensidad. Y que 
hace que el número de pensionis- 
tas vuelva a crecer a tasas intera- 
nuales cercanas al 2% y un 8% res- 
pecto a 2018. 

Eso sí, las causas son muy dife- 
rentes las de entonces. Hasta ese 
año, los picos en las altas eran pun- 
tuales y guardaban relación con 
cambios en las jubilaciones, en el 
marco de sucesivas reformas que 
buscaban restringir las anticipadas, 
muchas de ellas derivadas de pre- 
jubilaciones masivas pactadas en 
sectores como la banca durante la 
crisis financiera. El temor a estos 
cambios llevó a muchas personas 
inmersas en esos procesos a ade- 
lantar su jubilación definitiva, co- 
mo ocurrió en 2013, cuando se anun- 
ció que la edad de jubilación anti- 
cipada también aumentaría al mis- 
mo ritmo que la ordinaria. 

Este efecto se mantuvo hasta 2018, 
el año con más altas de jubilación 
anticipada de la última década. Pe- 
ro desde entonces, estos retiros ade- 


Primeras señales del inicio de la jubilación del 'baby boom' 


La brecha entre altas y bajas de jubilación marca su récord 
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La pensión media se acerca a la de los nuevos jubilados, en euros al mes. 
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Fuente: Instituto Nacional de la Seguridad Social. 
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El reciente informe sobre en- 
vejecimiento que firma la Co- 
misión Europea ha plasmado 
sobre el papel el evidente de- 
sequilibrio que afronta el sis- 
tema de pensiones español. 
La base de la pirámide demo- 
gráfica será cada vez más es- 
trecha, mientras la población 
activa se mantendrá en unos 
niveles muy similares. Con to- 
do, expuso que durante las 
próximas décadas el número 
de pensiones que pagar esca- 
lará desde las 9,2 millones de 
'pagas' actuales a unas 16 mi- 
llones de prestaciones. Para 
finiquitar el cóctel, esta situa- 
ción sucederá con un nivel si- 
milar de trabajadores ingre- 
sando cotizaciones sociales a 
la Seguridad Social. 


lantados han caído, en buena me- 
dida por que la mejoría económica 
frenó los despidos colectivos de la 
crisis. Así, han pasado de suponer 
el 43,3% del total al 34,3% en 2023 
(y 34,1 en lo que va de 2024). 

Esta evolución coincide con una 
nueva reforma de las pensiones que 
pretendía, precisamente, resolver 
este problema. Si bien ha penaliza- 
do en mayor medida las jubilacio- 
nes anticipadas, el foco está en los 
incentivos para prolongar la vida 
laboral. La combinación de todos 
estos factores explica que la edad 
de acceso a la jubilación haya subi- 
do de 64,2 años en 2018 a 65,1 en 
2023. Los resultados que está con- 
siguiendo hasta la fecha es que ha- 
ya más personas demorando su re- 
tiro (el 10,5% de las altas, cuando 
antes de la reforma eran el 4,8%), 
pero las jubilaciones demoradas, 
paradójicamente, se están adelan- 
tando de los 69 a los 68 años. 

Pero precisamente por ello el re- 
punte en las altas de 2023 y su di- 
ferencial con las bajas resulta tan 
sorprendente: ya no se puede expli- 
car por un repunte de los anticipos, 


ni siquiera azuzado por el temor a 
un nuevo cambio legal. La explica- 
ción es que son los jubilados a edad 
ordinaria los que están aumentan- 
do, porque les ha llegado el momen- 
to. En otras palabras: el efecto baby 
boom en las pensiones se empieza 
a notar mucho antes de la fecha pre- 
vista por los análisis del Gobierno, 
al menos en el balance de las altas 
y las bajas, y también impulsa el de- 
sembolso en pensiones por encima 
del 13% del PIB. 

El espejismo de la pandemia, en 
el que se produjo un repunte ex- 
cepcional de las bajas llevó a pen- 
sar que el desequilibrio empezaba 
a controlarse, lo que justificaba me- 
didas como volver a vincular la re- 
valorización al IPC y aprobar fuer- 
tes subidas justificadas por la ne- 
cesidad de recupera el poder ad- 
quisitivo perdido en los años en los 
que la subida anual se limitó al 0,25% 
del IPC. Pero esta medida también 
ha tenido un impacto presupues- 
tario que con el descuadre entre al- 
tas y bajas se acelera. 

A primera vista, los datos pare- 
cen favorables a las tesis del Gobier- 


Los trabajadores nacidos en 1958 y 1959 llegan a 
la edad legal para abandonar el mercado laboral 


no. Las nuevas altas de jubilación 
recibieron una nómina media de 
1.453,14 euros al mes, un 19% más 
que la pensión media de las bajas, 
que ascendía a 1.216,42 euros. Esto 
supone una diferencia del 19%, la 
más baja de la serie histórica. 

Pero esto está lejos de suponer 
un equilibrio en el relevo entre al- 
tas y bajas: en realidad se debe a que 
las nuevas nóminas aumentan a una 
tasa anual del 1,8% mientras las más 
antiguas repuntaron un 8,3%. Un 
incremento sin precedentes desde 
los gobiernos de José Luis Rodrí- 
guez Zapatero. 

Esto supone que las reformas no 
han supuesto una moderación del 
gasto porque cualquier ajuste del 
gasto logrado por la vía de las res- 
tricciones en las prejubilaciones y 
jubilaciones anticipadas y el retra- 
so de la edad de jubilación se anu- 
la por la decisión política de dis- 
parar las revalorizaciones. Ha te- 
nido un efecto inédito en la serie 


Accedieron a la 
jubilación 327.000 
personas frente 

a 265.000 que 
causaron baja 


histórica: la pensión media ha re- 
ducido su brecha con las nuevas 
altas a un mínimo del 5%, más del 
doble de lo que se aleja de las ba- 
jas, cuando históricamente, hasta 
2023, había sido a la inversa. In- 
fluye en este aspecto las mejoras 
aplicadas sobre las pensiones más 
vulnerables y bajas del sistema, 
además de la incorporación del 
complemento por brecha de géne- 
ro en el caso de las mujeres. 

Los datos expuestos están reve- 
lando las primeras señales de la más 
que estudiada generación del baby 
boom. Aquella explosión demográ- 
fica tardía respecto al resto de eco- 
nomías desarrolladas, que vivieron 
su primavera de la natalidad tras la 
Segunda Guerra Mundial, se pro- 
dujo en España entre 1958 y 1977. 
Durante dos décadas nacieron 14 
millones de bebés. Los que han he- 
cho carrera laboral en España co- 
mienzan su retiro y las previsiones 
de la Comisión Europea hablan por 
sí solas: medio millón de personas 
pasarán a cobrar de la Seguridad 
Social cada año, en promedio, du- 
rante las próximas décadas. 
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Díaz sorprende al quitar 600 millones 
al coste del nuevo subsidio de paro 


Estima ahora un ahorro de 938 millones en prestaciones y 200 en políticas activas 


Javier Esteban MADRID. 


La nueva versión del real decreto- 
ley que reforma los subsidios por de- 
sempleo ha entrado en el Congreso 
de los Diputados con una sorpresa: 
pese a renunciar al ahorro de elimi- 
nar la sobrecotización para la jubila- 
ción de los mayores de 52 años e in- 
cluir nuevas medidas, como la com- 
patibilidad entre la prestación por 
desempleo y un trabajo, la estima- 
ción del Gobierno es que costará 64 
millones de euros el primer año. Diez 
veces menos que la previsión de la 
anterior versión de la norma, que lo 
elevaba a 648 millones. 

Además, la norma establece que 
el gasto solo se producirá en el pri- 
mer ejercicio, para el tercero se pro- 
ducirá un ahorro de 43 millones y 
de 44 millones en el quinto año. Con 
el decreto anterior, que fue rechaza- 
do por el Congreso en enero, se es- 
timaba un gasto de 177 millones en 
el tercer año y no se preveía alcan- 
zar un equilibrio presupuestario, es 
decir, cero millones de euros de gas- 
to, hasta el quinto. En ese ejercicio 
se hubiera desplegado el efecto pre- 
supuestario del recorte de 25 pun- 
tos porcentuales (del 125% al 100% 
de la base mínima) de la cotización 
para la futura jubilación de los be- 
neficiarios del subsidio para para- 
dos mayores de 45 años. 

Pero el rechazo a esta idea de Po- 
demos, que la usó para justificar su 
voto contrario a aquella primera ver- 
sión de la norma, se tradujo en una 
gran derrota parlamentaria que obli- 
gó ala vicepresidenta segunda y mi- 
nistra de Trabajo, Yolanda Díaz, a 
negociar una nueva versión con pa- 
tronal y sindicatos que no incluía es- 
te polémico apartado. 

Por eso las nuevas cifras, recogi- 
das en la memoria de análisis de im- 
pacto económico, han dejado per- 
plejos a los técnicos de los grupos 


parlamentarios, que ven que la re- 
forma pierde uno de los pilares de 
ahorro y además incluye nuevas me- 
didas, como una compatibilidad de 
prestación contributiva de paro y un 
salario a través de la creación de un 
“complemento de ayuda para el em- 
pleo” (CAE) que beneficiará a unas 
200.000 personas, que se suman a 
otras 230.000 que lo compatibiliza- 
rán con un subsidio. 


Pagará 938 millones menos 

Y es que esta idea ya se introdujo en 
la primera versión de la norma, pe- 
ro restringida a los perceptores de 
las ayudas del nivel asistencial por 
desempleo. En aquella ocasión se es- 
timó un coste de 613 millones al año. 


El complemento 

de apoyo al empleo 
para la prestación 
contributiva supone 
262 millones 


Ahora, incluyendo la compatibilidad 
con las prestaciones contributivas, 
se estima un ahorro de 215 millones 
ya en el primer año. ¿Cómo es posi- 
ble? Introduciendo nuevas variables 
que la factura anterior no recogía. 

En realidad, si solo contamos el 
gasto, este aumenta. El nuevo com- 
plemento de apoyo al empleo para 
la prestación contributiva supondría 
262 millones. Aunque, la nueva nor- 
ma endurece el encadenamiento de 
la compatibilidad entre los que co- 
bren la prestación y el subsidio, lo 
que se traduce en un ahorro en su 
caso, pasando de los 648 millones 
previstos inicialmente a 461 millo- 
nes. El nuevo total del complemen- 
to para ambas prestaciones ascen- 
dería a 723 millones. 


La vicepresidenta segunda del Gobierno, Yolanda Diaz. ere 


Economía 


Sin embargo, la nueva contabili- 
dad introduce una previsión de aho- 
rro en prestaciones y subsidios. Este 
ahorro no solo deriva de adelantar la 
vuelta total al empleo de estas per- 
sonas, sino de que el complemento 
sustituye a la prestación mientras se 
percibe. Esto supone un ahorro sus- 
tancial para el SEPE, que en el caso 
de las prestaciones se estima en unos 
500 euros por persona que trabaje a 
tiempo completo y en 150 euros pa- 
ra los que compatibilicen un trabajo 
con un subsidio en las mismas con- 
diciones. Esto supone que el comple- 
mento de apoyo al empleo ahorrará 
411 millones anuales en prestaciones 
y 527 en subsidios, un total de 938 
millones. Al restarlos alos 723 millo- 
nes de gasto adicional, arroja un sal- 
do negativo de 215 millones. 

A esto se suma una estimación de 
ahorro de entre 192 y 200 millones 
al año en políticas activas gracias a 
la incorporación de estas personas 
a un empleo. Además, se considera 
que estas personas generaran 300 
millones de euros más al año en co- 
tizaciones, si bien solo un 705% se 
ingresará como prestaciones por de- 
sempleo, lo que supone un ingreso 


La ‘simplificación’ 
de las ayudas 
asistenciales pasó 
de ahorrar 101 a 
costar 79 millones 


extra de 21,15 millones al año. Esto 
eleva la ganancia neta para las arcas 
públicas generada por la compatibi- 
lidad aunos 435 millones al año, que 
compensan el gasto en los otros cam- 
bios en los subsidios. 

Tras el acuerdo con los sindica- 
tos, solo la simplificación de las ayu- 
das asistenciales pasa de suponer 
un ahorro de 101 millones en la ver- 
sión inicial aprobada en noviembre 
de 2023 a un gasto adicional de 79 
millones, por ajustes y novedades 
como el subsidio para víctimas de 
violencia de género o sexual. Tam- 
bién se incluyen otros ajustes como 
la supresión de la reducción en la 
cuantía a subsidios que provienen 
de trabajo a tiempo parcial que cos- 
tará 138 millones adicionales. 


Moncloa retrasa su decisión sobre el IVA de los alimentos 


Estudiará la prórroga 
hasta su caducidad, el 
próximo 30 de junio 


Agencias MADRID. 


La vicepresidenta primera y minis- 
tra de Hacienda, María Jesús Mon- 
tero, aseguró ayer que su departa- 
mento analizará hasta el “último 
día” el avance de la inflación para 


decidir si prorroga la rebaja del IVA 
alos alimentos básicos, que termi- 
na el próximo 30 de junio. 

Ante un escenario inflacionis- 
ta, el Gobierno decidió aprobar en 
los diferentes decretos anticrisis 
un IVA reducido del 0% para ali- 
mentos de primera necesidad co- 
mo la leche, el pan, los huevos o 
la harina, y del 5% en las pastas y 
los aceites. 

Esa rebaja fiscal se extendió has- 
ta junio mediante el decreto que se 


convalidó en enero, y el Gobierno 
todavía no ha dicho que pretende 
hacer con esta medida. “Nosotros 
vamos a trabajar hasta el último día 
para ver cómo se va a comportar el 
precio en los mercados”, dijo la vi- 
cepresidenta en los pasillos del Con- 
greso de los Diputados. 

Montero comentó que si la pers- 
pectiva que hay por delante no ter- 
mina de abaratar el precio de la com- 
pra, el Ejecutivo tomará las medi- 
das “correspondientes” para que si- 


ga siendo una cesta de la compra 
“accesible para todo el mundo”. 

La ministra no detalló en qué con- 
sisten esas medidas e insistió en que 
todavía “hay que esperar” algunos 
días hasta ver cómo se ha compor- 
tado la inflación, incluido el mes de 
junio. 

El IPC avanza al 3,3% en abril por 
el empujón del gas, pero también 
de los alimentos, que subieron un 
4,7% interanual, cuatro décimas 
más que en marzo, según el INE. 


El producto de la cesta de la com- 
pra que más subió de precio en abril 
fue -de nuevo- el aceite de oliva, 
lo hizo un 68,1%, triplicando su cos- 
te en los últimos tres años. 

Destacaron también las subidas 
interanuales de los zumos de fru- 
tas y vegetales, y de las frutas, con 
repuntes en el entorno del 17%. 

Tan solo dos productos del mer- 
cado se abarataron. Otros aceites 
-un 18,8%- y la pizza, cuyo precio 
cayó un 6,5%. 
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Un año de oportunidades para el sector 
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r ea España recibirá 
La energía, único sector que recupera — Pines 
| ° l d o o » d ° turistas antes 
el nivel de inversion prepanaemia de final de año 
Agricultura, construcción y mercado inmobiliario se alejan aún de las cifras de 2019 | Hereu espera superar 
el récord de 84 
millones de 2023 


Carlos Reus MADRID. 


La inversión empresarial trata a du- 
ras penas de recuperar su nivel pre- 
pandemia. El Banco de España re- 
vela que tan solo un sector, el ener- 
gético, fue capaz en 2022 de recon- 
quistar las cifras alcanzadas en 2019, 
El resto, siguen perdiendo el pulso, 
sobre todo las ramas dedicadas a la 
agricultura, la construcción y las ac- 
tividades inmobiliarias. No obstan- 
te, según estima el regulador, el pul- 
món empresarial podría haber co- 
menzado a remontar a partir del 
cuarto trimestre de 2023, para con- 
sumar su consolidación a lo largo 
de este 2024, al calor de un mayor 
ritmo de ejecución de los fondos 
europeos. 

Lo cierto, es que el terremoto eco- 
nómico derivado del estallido de la 
crisis del Covid-19 tumbó la buena 
marcha mostrada por la inversión 
empresarial previa a 2020. A ello, 
se sumó la aparición puntual de al- 
gunos cuellos de botella en las ca- 
denas globales de suministros, la 
crisis energética y el repunte de los 
costes de producción, la elevada in- 
certidumbre sobre las condiciones 
económicas y el aumento de los ti- 
pos de interés acometidos por el 
Banco Central Europeo. Un cóctel 
de shocks económicos que solo las 
empresas energéticas consiguieron 
sortear gracias a la apuesta inicia- 
da anivel global. Su nivel de inver- 
sión -lejos de caer- repuntó tanto 
en 2020, como en los años poste- 
riores, como consecuencia del de- 
safío que supuso el inicio de la gue- 
rra en Ucrania y la estrategia de au- 
tonomía energética iniciada por la 
Unión Europea. 

Para el resto de sectores, la crisis 
sanitaria fue una auténtica losa de 
la que siguen sin conseguir despren- 
derse. En 2020, la tasa media de in- 
versión de las empresas españolas 
descendió de forma especialmente 


Tasa de inversión con respecto a 2019 
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intensa en aquellas ramas de acti- 
vidad cuyas ventas se vieron más 
afectadas por la pandemia, como la 
hostelería, el transporte o los ser- 
vicios de ocio. La irrupción del Co- 
vid se cebó con aquellas sociedades 
que mantenían una posición finan- 
ciera menos saneada, es decir, aque- 
llas con mayor endeudamiento o 
carga financiera. Esto les alejó del 
acceso a financiación nueva. No obs- 


tante, el Banco de España recono- 
ce que la situación es muy diferen- 
te a la mostrada en la anterior cri- 
sis, la de 2008. 

El regulador afirma que las di- 
versas medidas de política econó- 
mica desplegadas por las institu- 
ciones europeas durante la pande- 
mia habrían desempeñado un pa- 
pel importante a la hora de explicar 
la menor incidencia sobre las deci- 


1,8 


BILLONES DE EUROS 


El Banco de España reconoce 
que el programa de compras 
de deuda iniciado por el BCE 
para rebajar los costes de fi- 
nanciación amortiguó el im- 
pacto de la pandemia sobre la 
inversión empresarial. El me- 
canismo, que finalmente con- 
tó con 1,8 billones de euros, 
benefició a aquellos estados 
con mayores problemas de 
acceso a los mercados. 


siones de inversión de las empre- 
sas que tuvieron sus condicionan- 
tes financieros, en comparación con 
la crisis financiera global. En con- 
creto, destaca la acción iniciada por 
el BCE con la intención de preser- 
var unas condiciones de financia- 
ción favorables para todos los agen- 
tes económicos. Cabe recordar que 
los de Christine Lagarde aprobaron 
el Programa de Compras de Emer- 
gencia en marzo de 2020 para com- 
batir el impacto de la crisis. En con- 
creto, la institución monetaria pu- 
so en marcha compras de activos 
públicos y privados de carácter tem- 
poral dotados con 1,8 billones. 

Los de Hernández de Cos tam- 
bién destacan los programas de ava- 
les del ICO, iniciados por el Gobier- 
no español, para facilitar el acceso 
a financiación externa. En este sen- 
tido, se estima que, la proporción 
de empresas que recibieron avales 
orientados a cubrir sus necesida- 
des de liquidez en los meses poste- 
riores a la pandemia, fue 1,5 puntos 
superior a la del resto, “lo que su- 
giere que estos avales podrían ha- 
ber contribuido a preservar las de- 
cisiones de inversión de las empre- 
sas”, apunta el organismo. 


Agencias MADRID. 


El Ministro de Industria y Tu- 
rismo, Jordi Hereu, dijo a pocos 
días del ecuador de 2024 que 
“sin duda” España recibirá a fi- 
nal de este año a más de 90 mi- 
llones de turistas internaciona- 
les, lo que supondría un récord 
por encima de los más de 84 mi- 
llones de extranjeros llegados 
en 2023. 

Al margen de estas previsio- 
nes al alza para el turismo en 
nuestro país tras meses de cre- 
cimientos a dos dígitos, Hereu 
aprovechó en la clausura de ayer 
del Foro del Club Excelencias 
en Gestión que le interesa “mu- 
cho más” la capacidad de gasto 
en destino, que en 2023 ascen- 
dió a 108.000 millones de euros. 


El ministro se mostró 
convencido de que 
España es el primer 
destino turístico 


El ministro de Industria y Tu- 
rismo se mostró convencido de 
que España es el primer país 
como destino turístico, aunque 
los datos oficiales le sitúan en 
el segundo lugar tras los Esta- 
dos Unidos, si bien ha subraya- 
do que esta actividad debe ser 
un modelo sostenible en el tiem- 
po. 

Hereu indicó que España “de- 
be cuidar el modelo turístico, pe- 
ro al mismo tiempo hay que 
transformarlo”. 

“Cuando va bien, es el momen- 
to de buscar un mejor modelo 
turístico, por eso aplicamos fon- 
dos europeos, como en la indus- 
tria, para transformarlo”, ha sen- 
tenciado Hereu. 
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Garai y Pozuelo de 
Alarcón son los 
municipios con más 
renta per cápita 


Agencias MADRID. 


Garai (Vizcaya) y Pozuelo de Alar- 
cón (Madrid) son los municipios de 
España con mayor renta neta me- 
dia por persona y por hogar, según 
los cálculos publicados por el Con- 
sejo General de Economistas (CGE). 

Entre los municipios de menos 
de 1.000 habitantes, Garai es el que 
tiene mayor renta neta media por 
persona y por hogar (29.639 y 88.769 
euros, respectivamente). 

Por su parte, Pozuelo de Alarcón 
(Madrid), con una población de 
88.504 habitantes, ocupa la segun- 
da posición, con 27.167 euros por 
persona y 86.403 por hogar. 


CONSTRUCCIONES INDUSTRIALES 
DEL POLIESTER SA. 


Por el administrador solidario de la mercantil 
CONSTRUCCIONES INDUSTRIALES DEL 
POLIESTER SA, se convoca a los accionistas de la 
misma a la Junta General Ordinaria, que se celebrará 
en Madrid, en el domicilio social sito en la Carre- 
tera de Villaviciosa a Pinto Km 16 de Fuenlabrada, 
en primera convocatoria el próximo día 30 de Junio 
de 2.024, a las once horas, y en segunda el día 1 de 
julio de 2.024 en el mismo lugar y hora, para deli- 
berar y resolver sobre los puntos comprendidos en 
el siguiente, 


Orden del día 


1. Informe del Administrador con referencia a la evo- 
lución y previsión de la sociedad. 


2. Examen y aprobación en su caso de las cuentas 
correspondientes al ejercicio 2023, balance, cuen- 
ta de Pérdidas y Ganancias, memoria, auditoría e 
informe de Gestión del ejercicio 2023. 


3. Aplicación de resultados del ejercicio cerrado a 31 
de diciembre de 2.023. 


4. Otorgamiento de facultades expresas para eleva- 
ción a públicos de los acuerdos de la junta. 


5. Ruegos y preguntas. 
6. Aprobación del acta. 


Se pone en conocimiento de los socios que de forma 
inmediata y gratuita podrán examinar la documenta- 
ción referente a los puntos a tratar. 


Derecho de representación. Todo accionista podrá 
hacerse representar y votar en la Junta General por 
medio de otra persona, aunque sea accionista, con- 
firiendo la representación y su sentido de voto, por 
cualquier medio admisible en derecho. 


En Fuenlabrada en 22 de Mayo de 2024. 
Administrador solidario. Don Clemente Martín Simón 


DECOJAW, S.A. EN LIQUIDACIÓN 


Se convoca a los señores accionistas a la Junta 
General Extraordinaria que tendrá lugar presen- 
cialmente en el domicilio social, Calle Máximo 
San Juan n° 3, C.P. 28017, Madrid, a las 10 horas 
del día 10 de julio de 2024 en primera convocato- 
ria o, de no alcanzarse el quórum de constitución 
necesario, en segunda convocatoria, en el mismo 
lugar y a la misma hora, el día 11 de julio de 2024, 
con el fin de deliberar y decidir sobre el siguiente: 


ORDEN DEL DÍA 


1%.- Liquidación de la sociedad, aprobación del 
balance final de liquidación, determinación de la 
cuota de liquidación, propuesta de reparto y adop- 
ción de acuerdos complementarios, en su caso. 


2-° Delegación de facultades. 


3.-° Lectura y, en su caso, aprobación del acta de 
la reunión. 


Derecho de información 


De conformidad con lo dispuesto en los artículos 
197, 272, 287 y 368 de la Ley de Sociedades de 
Capital, cualquier accionista de la Sociedad tiene 
derecho a solicitar de los administradores las acla- 
raciones que estimen precisas acerca de los asun- 
tos comprendidos en el orden del día y a formular 
por escrito las preguntas que consideren pertinen- 
tes, a examinar en el domicilio social de la Socie- 
dad el texto íntegro de la liquidación propuesta, 
del informe sobre la misma y a pedir la entrega o 
envío inmediato y gratuito de dichos documentos. 


En Madrid, a 24 de mayo de 2024 
EL PRESIDENTE DEL CONSEJO DE ADMINISTRACIÓN 
DON JOSÉ MANUEL ALONSO PRIETO 


Palma propone prohibir el alquiler 
vacacional en todo tipo de vivienda 


Habrá límites de cruceros, tasas a los cruceristas y prohibición de “party boat 


elEconomista.es MADRID. 


Ofensiva de Palma contra la satura- 
ción turística. El Ayuntamiento de 
la ciudad balear ha presentado un 
paquete de medidas que busca mi- 
nimizar el impacto que el turismo 
masivo está provocando en el terri- 
torio, especialmente en el ámbito 
residencial. El Gobierno local ha 
propuesto prohibir el alquiler vaca- 
cional en todo tipo de viviendas, li- 
mitar los megacruceros y los coches 
de alquiler, y entre otras cosas, re- 
gular o restringir los grupos orga- 
nizados de turistas. 

“La presión turística que hay so- 
bre Palma debe compensarse con li- 
mitaciones, con restricciones y, en 
algunos casos, con prohibiciones”, 
ha dicho el alcalde Jaime Martínez, 
quien ha explicado que algunas de 
las medidas presentadas superan las 
competencias municipales, aunque 
espera poder llegar a acuerdos con 
el resto de instituciones. En el caso 
de las viviendas, la prohibición de 
aprobar nuevos alojamientos, que 
entrará en vigor a corto plazo, su- 
pondría eliminar hasta 4.000 plazas 
que estaban pendientes de autori- 
zación. En total, la ciudad cuenta con 
50.000 plazas destinadas al turismo. 

El mercado residencial de Pal- 
ma es uno de los más presionados 
del país, y se caracteriza por su de- 
pendencia del turismo, tanto na- 
cional como internacional, pero 
también por la escasez de produc- 
to, lo que ha provocado que el pre- 
cio de las casas, tanto de compra- 
venta como de alquiler, llegue a má- 
ximos históricos. 

El Ayuntamiento de Palma tam- 
bién ha propuesto limitar o prohi- 
bir determinados cruceros, cobrar 
dos tasas alos cruceristas, revisar al 
alza los impuestos de residuos y agua 
para cruceros y grandes yates, regu- 
lar o limitar los grupos organizados 
de turistas, prohibir o limitar los party 


E Y 


Vista de la catedral de Palma de Mallorca (Islas Baleares). ee 


Se propone regular 
el número máximo 
de coches de 
alquiler que pueden 
entrar en la ciudad 


boats y limitar el número máximo 
de coches de alquiler que pueden 
entrar en la ciudad, entre otras. 
Además, el alcalde ha anunciado 
otras medidas que se aplicarán a 
corto plazo, como la modificación 
de la ordenanza cívica para incor- 
porar la obligación de los estable- 
cimientos de take away de mante- 


ner limpio el exterior del local. 

Igualmente, realizarán la modifi- 
cación del plan general para limitar 
los establecimientos de pública con- 
currencia, como locales de ocio en 
las zonas maduras -Cala Major, Pa- 
seo Marítimo y Playa de Palma-. 
Las actividades legales continuarán 
con su actividad pero la intención, 
ha explicado Martínez, es disminuir 
la densidad en los locales de ocio, 
de modo que si una actividad cie- 
rra, no se podrá volver a abrir. 

La propuesta se conoce días des- 
pués de que la presidenta del Go- 
bierno regional, Marga Prohens, re- 
conociera abiertamente la necesi- 
dad de poner en marcha una “polí- 


Se eliminarán 
4.000 plazas 
turísticas que 
estaban previstas 
ser autorizadas 


tica de contención” y de pensar el 
turismo a “medio y largo plazo”. 


Desaceleración progresiva 
Coincidiendo con el anuncio del 
Gobierno local de Palma, se ha pu- 
blicado el Indice económico del 
Cercle d'Economia, que confirma 
que la economía de Baleares man- 
tiene su dinamismo y sigue crecien- 
do impulsada por un turismo que 
ha vivido este 2024 el mejor arran- 
que del año de su historia, aunque 
factores como la saturación turís- 
tica y el problema de la vivienda, 
entre otros, podrían conducir ha- 
cia una desaceleración progresiva 
en 2025. El Indice económico del 
Cercle, que analiza cada mes 42 in- 
dicadores, registra que el 77% de 
ellos crece en términos interanua- 
les y que 38% se aceleran. 


El comercio minorista sube un 2,7% en abril 


Las ventas de productos 
de alimentación 
crecieron un 1,1% 


N. G. MADRID. 


Las ventas del comercio minoris- 
ta en España registraron un au- 
mento del 2,7% en abril respecto 
al mismo mes de 2023, según da- 
tos del Instituto Nacional de Esta- 


dística (INE). Este repunte pone 
fin a la racha negativa del sector, 
que en marzo experimentó un des- 
censo del 1,6%, el primero desde 
noviembre de 2022. 

En términos mensuales, la fac- 
turación del comercio minorista 
se incrementó un 1,2%, mientras 
que desestacionalizada y corregi- 
da de calendario, la subida fue del 
0,3%. 

Las grandes cadenas registraron 
el mayor aumento en ventas con 


un 1,3%, mientras que el índice ge- 
neral sin estaciones de servicio su- 
bió un 0,8%. Los precios de la ali- 
mentación aumentaron un 1,2% y 
los del resto de productos un 0,7%. 
En el sector minorista, las ventas 
de productos alimenticios crecie- 
ron un 11% interanual, y las del res- 
to de productos subieron un 5,2%. 
Dentro de estas, las ventas de equi- 
po del hogar y de salud aumenta- 
ron un 10,2% y un 8,7%, respecti- 
vamente. Sin embargo, las ventas 


de equipo personal disminuyeron 
un 8,4% interanual en abril. 

En cuanto a los modos de dis- 
tribución, las grandes superficies 
y el comercio electrónico fueron 
los únicos segmentos que experi- 
mentaron caídas en sus ventas, del 
4,8% y 2,1% respectivamente. Por 
el contrario, las empresas unilo- 
calizadas, las grandes cadenas y 
las pequeñas cadenas registraron 
avances del 6,1%, 4,5% y 1,5% res- 
pectivamente. 
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Sumario del caso que investiga a Begoña Gómez, al que ha tenido acceso "elEconomista.es". £E 


El juez investiga la sociedad que creó 
Begoña Gómez para captar empresas 


Constituyó en noviembre Transforma TSC para 


Javier Romera MADRID. 


El juez Juan Carlos Peinado, que 
instruye la causa abierta contra Be- 
goña Gómez, mujer del presidente 
del Gobierno, Pedro Sánchez, por 
un presunto tráfico de influencias 
y corrupción en los negocios, ha pe- 
dido a la Guardia Civil que investi- 
gue la sociedad que constituyó el 
pasado mes de noviembre para ofre- 
cer su consultoría a las empresas. 
Según la documentación que figu- 
ra en el sumario del caso, al que ha 
tenido acceso este periódico, “Be- 
goña Gómez, en la actualidad, ad- 
ministradora y socia única de la 
mercantil Transforma TSC”. 

La firma se constituyó el pasado 
21 de noviembre con un capital so- 
cial de 3.000 euros, siendo su obje- 
to social el de “impulsar y promo- 
ver la estrategia de transformación 
social competitiva integrando los 


objetivos de desarrollo sostenible 
en las organizaciones, para promo- 
ver una sociedad más justa y un pla- 
neta sostenible”. 

En su primer informe, la UCO, la 
Unidad Central Operativa de la 
Guardia Civil, resalta que “el ob- 
jeto y denominación de esta em- 
presa -Trasformación Socia 
Competitiva—, coincide con 
el título del Máster de la Uni- 
versidad Complutense 
(UCM) del que Begoña 
Gómez es codirectora. 


Trayectoria 

La UCO recuerda que 
Gómez trabajó ya pa- 
ra el Grupo Empre- 
sarial Inmark y su 
participada Task For- 
ce -entre 1999 y 2018-, sien- 
do nombrada posteriormente 
directora del TE Africa Cen- 


Begoña 
Gómez, 

la mujer de 
Sánchez. 
EUROPA PRESS 


o 


ofrecer servicios de consultoría 


ter, donde permaneció hasta el año 
2022. En el informe, la Guardia Ci- 
vil recuerda que el objeto de esta 
sociedad “estaría íntimamente re- 
lacionado con las labores docen- 
tes que Gómez habría desempe- 
ñado en la UCM, concretamente 
como directora de la Cátedra de 
TSC y codirectora del 

Máster en Transfor- 
mación Social. 

La empresa de Be- 
goña Gómez está do- 
miciliada en la calle 

Serrano Anguita de 
Madrid, en uno de los 
centros de coworking 


página web ofrece ser- 
vicios para pymes, pero re- 
serva también un acceso a las gran- 
des empresas. Aunque la UCO ha 
descartado en su primer informe 
que haya ningún indicio delictivo, 


Economía 


el juez ha ordenado proseguir la in- 
vestigación. La Audiencia Provin- 
cial de Madrid ha rechazado ade- 
más la pretensión de la Fiscalía de 
que se archivara el caso. 


Respaldo de la Audiencia 

En un auto señala que “pese al con- 
tenido algo deslavazado de la de- 
nuncia” de Manos Limpias, existen 
“datos objetivos suficientes que le- 
gitiman el inicio de la investigación” 
en lo relativo a las adjudicaciones 
de la Administración Pública a la 
empresa Innova Next SLU del em- 
presario Juan Carlos Barrabés, al 


Pedro Sánchez se 
enfrenta ahora a 
una denuncia 
contra su hermano 
por delito fiscal 


que Gómez redactó cartas de reco- 
mendación. Barrabés, que impulsó 
el máster de Begoña Gómez en la 
Complutense, trabajando después 
como profesor asociado, habría lo- 
grado así adjudicaciones públicas 
por valor de 10 millones de euros. 

La Audiencia de Madrid explica 
que tras las cartas de recomenda- 
ción, Innova Next obtuvo contra- 
tos con Red.es “ganando a ofertas 
económicas más atractivas”. Sin 
embargo, sobre lo que sostiene la 
denuncia de que Gómez habría po- 
dido mediar en el rescate público 
de Air Europa gracias a su supues- 
ta conexión con el ex consejero de- 
legado de la compañía Javier Hi- 
dalgo, la Sala asevera que es “una 
simple conjetura” más allá “de lla- 
mativas coincidencias temporales 
y personales”, tal y como ha afirma- 
do también la Unidad Central Ope- 
rativa de la Guardia Civil. 

Manos Limpias ha presentado 
esta semana, por otro lado, una de- 
nuncia en Extremadura contra el 
hermano del presidente del Gobier- 
no, David Sánchez, por un presun- 
to delito fiscal. Pese a trabajar en la 
Diputación de Badajoz David Sán- 
chez no estaría tributando en Es- 
paña, sino en Portugal, ya que tie- 
ne su residencia fiscal en la ciudad 
de Elvas. 


España empeora en transparencia presupuestaria 


El país obtiene una nota 
de 54 puntos sobre 100 
en el último año 


Agencias MADRID. 


España obtuvo una puntuación de 
54 sobre 100 en transparencia pre- 
supuestaria, situándose en la posi- 
ción 49 de 125 países, dos puestos 
menos que en la anterior edición 


de la encuesta Open Budget Survey 
2023. 

España obtiene de nuevo una 
nota “mediocre” en la Open Budget 
Survey 2023, la encuesta global 
realizada en 125 países por la In- 
ternational Budget Partnership 
(IBP) para evaluar la calidad de la 
información presupuestaria del 
Estado con aportaciones de ex- 
pertos independientes (en Espa- 
ña, la fundación Civio) y del pro- 
pio Gobierno. 


En transparencia presupuestaria, 
España obtiene 54/100, situándose 
en la posición 49 de 125 países, dos 
puestos menos que en la última edi- 
ción. Por ello, entre las recomenda- 
ciones destacan la necesidad de “me- 
jorar el nivel de detalle, alcance y 
consistencia de los informes de eje- 
cución presupuestaria”. 

La encuesta también refleja la fal- 
ta de claridad del Gobierno al co- 
municar sus prioridades políticas 
y planes de gasto al inicio de cada 


ejercicio, antes de emprender los 
presupuestos. Este aspecto, que ob- 
tuvo 89/100 en 2022, ahora se si- 
túa en 33/100. 

En participación ciudadana, Es- 
paña obtiene una puntuación ex- 
tremadamente baja de 2 sobre 100, 
la misma que en la edición anterior 
y muy por detrás de países como 
Reino Unido (54) y Francia (37). 

Se debe a la inexistencia de me- 
canismos para involucrar a la so- 
ciedad civil y a la ciudadanía -con 


especial énfasis en los colectivos 
vulnerables- en la formulación y 
control del presupuesto. En vigi- 
lancia presupuestaria, España ob- 
tiene 65 sobre 100, similar a la edi- 
ción anterior (61/100). 

La supervisión es adecuada du- 
rante la planificación del ciclo pre- 
supuestario, pero débil durante la 
ejecución. El control que realiza el 
Tribunal de Cuentas tiene mejor va- 
loración (83/100), comparado con 
el de las Cortes Generales (56/100). 
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El FMI eleva hasta el 5% la previsión 
de crecimiento de China para 2024 


Insta al país a que suprima los subsidios a la industria que desequilibran la oferta 


Carlos Asensio MADRID. 


La misión del FMI en China revisó 
al alza el crecimiento del gigante 
asiático en su informe del Artículo 
IV, publicado ayer, y se alinea con 
las previsiones del Politburó. Así, el 
organismo espera que el país crez- 
ca un 5% este año, es decir, un 0,4% 
más que en su informe de Perspec- 
tivas de la Economía Mundial, pu- 
blicado a mediados de abril. Para 
2025 prevén que se ralentice hasta 
el 4,5%. 

Estas nuevas proyecciones tienen 
en cuenta los buenos datos del PIB 
que reflejó el país en el primer tri- 
mestre y las medidas anunciadas 
recientemente por la administra- 
ción de Xi Jinping. En los tres pri- 
meros meses del año, la economía 
china se expandió un 1,6%, frente 
al 1% que registró entre octubre y 
diciembre de 2023. Al cierre del año 
pasado, el crecimiento acumulado 
de la segunda economía del mun- 
do sorprendió notablemente al mer- 
cado al avanzar un 5,2%. 

Hay que tener en cuenta que Chi- 
na venía de un 2022 muy restricti- 
vo, con una política muy dura de 
cierres para frenar el Covid-19. En 
ese tiempo, el crecimiento se ralen- 
tizó hasta el 3%. 

Aun así, los expertos lanzan la ad- 
vertencia al gigante asiático de re- 
ducir las políticas “distorsionantes” 
del lado de la oferta que apoyan a 
los sectores manufactureros. Esta 
advertencia salta en un momento 
en el que Estados Unidos y la Unión 
Europea acusan al Pekín de subsi- 
diar su industria, generando una so- 
brecapacidad que inundará de pro- 
ductos estratégicos de bajo coste 
-sobre todo los relacionados con la 
transición ecológica- el mercado. 

“El uso por parte de China de po- 
líticas industriales para apoyar sec- 
tores prioritarios puede llevar a una 
mala asignación de recursos inter- 
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A pesar del buen desempeño 
de la economía China a co- 
mienzos de año, desde el FMI 
advierten que en el largo pla- 
zo el PIB se irá ralentizando 
hasta situarse en el entorno 
del 3%. Este “freno” en la se- 
gunda economía más grande 
del mundo se deberá a pro- 
blemas como el envejeci- 
miento de la población, la fal- 
ta de mano de obra cualifica- 
da en la industria y una 
reducción constante en la 
productividad. 


nos y afectar potencialmente a los 
socios comerciales”, sentenció la 
subdirectora gerente del FMI, Gi- 
ta Gopinath. 

Desde el FMI aseguran en su do- 
cumento que las prioridades “in- 
mediatas” que deben tener los fun- 


cionarios chinos encargados de la 
Economía son las de “hacer refor- 
mas estructurales de amplio alcan- 
ce” y resaltan como “clave” la ne- 
cesidad de reequilibrar la econo- 
mía “hacia el consumo”, fortale- 
ciendo la red de seguridad social y 
liberalizando el sector servicios. 

Gopinath, reiteró que el desarro- 
llo económico de China “ha sido 
notable” en las últimas décadas, pe- 
ro durante este tiempo de desarro- 
llo han surgido “desequilibrios y 
crecientes vulnerabilidades”, acom- 
pañados de obstáculos para el cre- 
cimiento. 

De hecho, pronostican que la eco- 
nomía seguirá ralentizándose has- 
ta alcanzar un crecimiento del 3,3% 
para el año 2029 debido “al enve- 
jecimiento de la población y el me- 
nor crecimiento de la productivi- 
dad” en general. 

Dos de los principales escollos a 
los que se enfrenta la economía chi- 
na es la escasa demanda interna y 
la enorme crisis que sacude su sec- 
tor inmobiliario. Según el FMI, es- 
tá previsto que la inflación aumen- 


te “pero se mantendrá baja, ya que 
la producción se mantiene por de- 
bajo del potencial”. Al mismo tiem- 
po, ven que la inflación subyacen- 
te, que excluye la energía y los ali- 
mentos, crezca gradualmente has- 
ta alcanzar una media del 1% en 
2024. En el mes de abril, el IPC ge- 
neral cerró en el 0,3%. 

En lo que respecta al sector in- 
mobiliario, desde Pekín han hecho 
numerosas reformas para incenti- 
var la compra de vivienda nueva y 
acabar proyectos. La medida más 
reciente fue la de la compra, por 
parte del sector público, de parte 
de los 60 millones de pisos vacíos 
que hay en el parque inmobiliario 
del gigante asiático. 

Gopinath aseguró que estas me- 
didas son “necesarias” para enca- 
minar al sector hacia una senda sos- 
tenible y reiteró que “deberían con- 
tinuar”. La dirigente insistió que un 
paquete de medidas más integral 
“facilitaría una transición eficiente 
y menos costosa” y formaría un pun- 
tal para la economía del país y la ale- 
jaría de los frenos del crecimiento. 


Adoptar medidas 
para llegar a una 
estabilidad fiscal 
y financiera 


C.A. MADRID. 


Tampoco hay que olvidar que, 
además del sector inmobiliario, 
China se enfrenta a un enorme 
problema financiero de deuda 
oculta de sus administraciones 
locales. Según las recientes esti- 
maciones, esta asciende a 70 bi- 
llones de yuanes (unos 9 billo- 
nes de euros). 

Para hacer frente a este pro- 
blema, el Gobierno ha implemen- 
tado una serie de medidas en la 
segunda mitad de 2023 para ayu- 
dar a esos gobiernos locales a que 
intercambien o reestructuren 
sus abultados pasivos no regis- 
trados. Es decir, quiere que los 
coloquen en el mercado. 

Los expertos aseguran que las 
medidas son poco adecuadas 
para el problema real que re- 
presenta la deuda oculta de es- 
tas administraciones. Reiteran 


La deuda oculta de las 
administraciones 
locales y regionales 
supera los 9 billones 


que, como mucho, “proporcio- 
narán un alivio” temporal y rei- 
teran que esto ya es “un proble- 
ma inminente de crisis de liqui- 
dez para las autoridades regio- 
nales chinas”. 

En cambio, desde el FMI ase- 
guran que las políticas llevadas 
a cabo por el Politburó en este 
campo “se han centrado adecua- 
damente” en abordar la deuda 
de los gobiernos locales y las ins- 
tituciones financiera más peque- 
ñas del país. 

Aun así, recomiendan fortale- 
cer el marco de resolución ban- 
caria y “aplicar estrictamente” 
normas prudenciales que “ayu- 
darán a mejorar” la estabilidad 
financiera que ayudarán a miti- 
gar los riesgos para el buen de- 
sempeño de la economía. 


El IPC alemán sube dos décimas en mayo hasta el 2,4% 


El aumento de los 
salarios impulsa los 
precios de los servicios 


M. Becedas MADRID. 


Como ocurre con cada lectura men- 
sual de inflación de la eurozona, el 
aperitivo más demandado por el 
mercado es el índice de precios al 
consumo (IPC) de Alemania, que 


se suele publicar unos días antes. 
En el caso de mayo, el IPC prelimi- 
nar del 2,4% interanual en la prin- 
cipal economía de la región (dos 
décimas más que en abril) se ha ce- 
ñido a las previsiones. 

Según el desglose publicado ayer 
por la agencia estadística federal 
alemana, Destatis, además del re- 
punte en el IPC general, el subya- 
cente (sin energía ni alimentos) se 
mantuvo un 3% interanual aún le- 
jano al citado 2%. El IPC armoni- 


zado, elaborado para el cálculo de 
la cifra en la eurozona, se ha eleva- 
do hasta un 2,8% desde el 24% pre- 
vio y frente al 2,7% previsto. El prin- 
cipal culpable de estas cifras es el 
conocido como ticket Alemania, 
una iniciativa introducida en ma- 
yo de 2023 para abaratar el trans- 
porte público que ahora ya no em- 
puja a la baja la comparativa inte- 
ranual (el ya célebre efecto base). 
Sin embargo, que esta medida ha- 
ya influido en la lectura final no le 


resta preocupación al fondo de los 
datos. 

“Los datos de inflación alemanes 
de este miércoles no sólo ilustran 
el impacto actual del efecto base y 
las medidas gubernamentales an- 
teriores sobre la inflación actual, si- 
no que también ponen de relieve la 
rigidez de la inflación. Esta rigidez 
parece que va a continuar, ya que 
los efectos de base favorables de la 
energía están desapareciendo, mien- 
tras que, al mismo tiempo, la eco- 


nomía está ganando tracción y los 
salarios están aumentando”, co- 
menta en un informe para clientes 
Carsten Brzeski, economista del 
servicio de estudios de ING. 

A falta de que mañana se conoz- 
ca el dato de la eurozona, la lectu- 
ra alemana contiene detalles que 
no tranquilizarán a unos miembros 
del Banco Central Europeo (BCE) 
que ven cómo se resiste “el último 
kilómetro de la inflación”, que es 
llevarla al objetivo del 2%. 
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Normas & Tributos 


Hacienda embargará los pagos en TPV a 
empresas para cobrar deudas en 24 horas 


Digitaliza la orden para que el banco retenga el dinero a partir de impagos de 3 euros 


Eva Díaz MADRID. 


Hacienda acelera los embargos a 
empresas, pymes y autónomos a 
través de la digitalización de la or- 
den que da a los bancos para que 
retengan cualquier pago que reci- 
ba el profesional de sus clientes a 
través del datáfono o TPV (Termi- 
nal en Punto de Venta). De esta ma- 
nera, la Agencia Tributaria podrá 
remitir de forma digital a los ban- 
cos y proveedores de servicios de 
pago las diligencias de embargo ca- 
da noche entre las 00:01 horas has- 
ta las 3:00 horas y las entidades de- 
berán retener el dinero antes de las 
9:00 horas del día siguiente. Des- 
pués, tendrán que ingresarlo en el 
Tesoro en un plazo máximo de tres 
días. 

Así lo ha aprobado el Ministerio 
de Hacienda en una Resolución del 
13 de mayo, publicada ayer en el 
BOE y que entra en vigor hoy. 

Hacienda podrá remitir estas di- 
ligencias digitales a las entidades 
para que procedan a embargar los 
ingresos que reciban los profesio- 
nales de sus clientes por el datáfo- 
no por la cantidad que deben. El fis- 
co solo ordenará el embargo si la 


Una persona paga con tarjeta en una comercio. ALAMY 


deuda está en fase de ejecución y 
siempre que la misma supere los 
tres euros. 

Cabe destacar que la Agencia Tri- 
butaria ya embarga las TPV de los 
profesionales en caso de deuda y 
que la novedad de la resolución es- 
tá en que ahora la orden se dará on- 
line para agilizar su recuperación. 
De hecho, Hacienda, desde 2016 ya 
emite diligencias digitales a las en- 


tidades de crédito para embargar el 
dinero de las cuentas e imposicio- 
nes a plazo de los deudores y aho- 
ra extiende el uso de esta técnica a 
los embargos de TPV. 

Una vez que el banco reciba la or- 
den podrá retener cualquier pago 
realizado mediante tarjeta de cré- 
dito, débito, prepago o monedero 
de pago virtual en virtud del con- 
trato que tiene con el deudor. 


Asimismo, si la entidad no puede 
realizar el embargo porque el pro- 
fesional o la empresa ha cancelado 
el contrato, tendrá que informarlo 
ala Agencia Tributaria. También 
comunicará de cualquier otra inci- 
dencia que imposibilite la retención 
como un bloqueo judicial de las ope- 
raciones de pago o que el titular del 
contrato se encuentre en concurso 
de acreedores. 


La Dirección General de la Agen- 
cia Tributaria justifica que la TPV 
física y online es un sistema utiliza- 
do por la inmensa mayoría de la po- 
blación tanto por el propio devenir 
de la adaptación de ésta alos avan- 
ces tecnológicos, como por el cre- 
cimiento exponencial de los medios 
de pago electrónicos. 

Por tanto, concluye que el con- 
texto de crecimiento de la modali- 
dad de pago a través de medios elec- 
trónicos, así como los favorables re- 
sultados de la experiencia obteni- 
da en el embargo por medios 
telemáticos de otros tipos de dili- 
gencias, hace que se considere ne- 
cesario extender el uso de tales téc- 
nicas a los embargos de TPV. 

Cabe recordar que Hacienda ya 
apuntó el año pasado en su infor- 


La medida entra 
en vigor hoy 

para deudas de 
profesionales en 
fase de ejecución 


me sobre la evaluación de la Ley 
contra el fraude fiscal que se plan- 
tea la posibilidad de obligar a los 
profesionales y empresas a que es- 
tén al corriente de las obligaciones 
tributarias para poder tener una 
TPV. 


Más información en 
www.eleconomista.es/ecoley 


La “Golden Visa" veta la inversión extranjera 
en proyectos que encarezcan la vivienda 


Acota los planes en los que podrán participar a cambio del visado de residencia 


E. Díaz MADRID. 


La nueva Golden Visa española, ade- 
más de impedir a los extranjeros 
obtener el visado por comprar una 
vivienda en España de 500.000 eu- 
ros o más, como ya anunció el Go- 
bierno, también prohibirá que in- 
viertan en proyectos que incremen- 
ten los precios de la vivienda en 
nuestro país a cambio del permiso 
de residencia. 

El Congreso de los Diputados ya 
tramita la Proposición de Ley de 
Sumar para modificar la Golden Vi- 
sa, el sistema que da a los extranje- 
ros no comunitarios el permiso de 
residencia a cambio de inversiones 
en España. El presidente del Eje- 
cutivo, Pedro Sánchez, anunció el 
pasado 8 de abril que eliminaría la 
posibilidad que permite a los ex- 
tranjeros obtener el visado por com- 
prar una vivienda en España por, al 
menos, 500.000 euros, con el obje- 


tivo de enfriar los precios del mer- 
cado inmobiliario. 

El nuevo texto que tramita la Cá- 
mara Baja ya elimina de la Ley de 
apoyo a los emprendedores y su in- 
ternacionalización la posibilidad de 
que los extranjeros tengan el visa- 
do por comprar una vivienda en Es- 
paña, pero además, trae como no- 
vedad el veto a invertir en proyec- 
tos que encarezcan el mercado. 

Concretamente, la propuesta de 
reforma de la ley mantiene que los 
extranjeros, a cambio del visado, 
podrán invertir en un proyecto em- 
presarial que vaya a ser desarrolla- 
do en España y que sea considera- 
do y acreditado como de interés ge- 
neral, para lo cual se valorará la crea- 
ción de puestos de trabajo, su 
impacto socioeconómico o su apor- 
tación a la innovación científica o 
tecnológica. Pero, añade por prime- 
ra vez que la inversión “no podrá 
suponer un efecto inflacionista en 


Vista de una urbanización en una zona de playa. aLamy 


materia de vivienda en la zona geo- 
gráfica en que se pretenda realizar”. 

Para evitarlo, la ley dará potestad 
alas CCAA, órganos competentes 
en vivienda, para emitir un infor- 
me vinculante (es decir, que hay que 
obedecer sí o sí) para el expedien- 
te de concesión del visado. 

Por otro lado, la propuesta man- 
tiene que se podrá obtener el per- 
miso con una inversión igual o su- 
perior a dos millones de euros en 
deuda pública española, o de un mi- 
llón de euros en acciones o partici- 
paciones sociales de empresas es- 
pañolas, o depósitos bancarios en 
entidades financieras españolas. 

La propuesta justifica que permi- 
tir la compra de vivienda de 500.000 
euros o más para la obtención del 
visado entraña altos riesgo de blan- 
queo de capitales al desconocerse 
el origen del dinero y tensiona el 
mercado al comprar los inmuebles 
por encima del precio. 

“En el contexto actual, la conjun- 
ción de estas inversiones inmobilia- 
rias para obtener permisos de resi- 
dencia, junto con otros elementos 
que tensionan el mercado, como el 
auge imparable de los apartamen- 
tos turísticos o la subida de los tipos 
de interés, suponen una grave ame- 
naza para el acceso a la vivienda de 
las rentas medias y bajas”, dice el 
texto. 
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El futuro Edificio Arroyo, situado entre los barrios de Mirasierra y Montecarmelo en el municipio de Madrid. ee 


Cepsa se mudará de la Torre Foster y 
pondrá su sede en Arroyo del Fresno 


La petrolera dejará de tener su domicilio en el complejo de las Cuatro Torres a partir 
de 2027, cuando se trasladará a un nuevo campus a unos 5 kilómetros del edificio 


elEconomista.es MADRID. 
La nueva sede 


Cepsa proyecta abandonar la To- contará con 22.700 
rre Foster, que ocupa como sede 3 
desde hace una década en la zona m2 y con 7.000 m2 
empresarial de las Cuatro Torres de patios, terrazas 
en el Paseo de la Castellana de Ma- 

drid, y trasladarse en 2027 a un y zonas verdes 


nuevo campus que se construirá a 
unos 5 kilómetros en el barrio ma- 
drileño de Arroyo del Fresno. El 
nuevo edificio será uno de los edi- 
ficios más sostenibles de Madrid, 
según se desprende de la web del 
inmueble, propiedad de Monthi- 
sa y comercializado por las con- 
sultoras CBRE y JLL. 

Con esta decisión, que se adop- 
tará de manera definitiva en los 
próximos meses una vez se resuel- 


de 22.731 metros cuadrados y ij 
contará con cuatro fachadas 
que aprovecharán al máximo / y 
la luz natural, así como un f 
conjunto de terrazas, patios 

y zonas verdes de aproxi- 
madamente 7.000 metros £. 
cuadrados que proporcio- 
narán un entorno agra- 


y 


van unos requisitos pendientes, la dable y sostenible. 
compañía agrupará a la mayor par- La petrolera que lide- 
te de sus profesionales en la capi- ra Maarten Wetselaar 


arrendará así un in- 
mueble construido 
desde cero que cum- 
pla con los máxi- 
mos estándares de 
sostenibilidad, 
bienestar y digi- 
talización en lí- 
nea con la es- 


tal, más de 2.000, en la que será su 
futura nueva sede corporativa. 

La Torre Foster, actual domici- 
lio de la firma, es propiedad de Pon- 
tegadea, el vehículo inversor —o fa- 
mily office- de Amancio Ortega, 
con el que la energética tiene un 
contrato de alquiler. 

Según adelantó El Confidencial, 
Cepsa llegó al acuerdo con Monthi- 
sa para ocupar el edificio que la 


inmobiliaria de la familia Monto- La Torre Cep- 
ro aún tiene en fase de construc- sa, en el Pa- 
ción en Arroyo del Fresno. El cam- seo de la 
pus, obra del estudio Allende Ar- Castellana. 


quitectos, tendrá una superficie tE 


trategia de transición energética 
del grupo, Positive Motion. 

El nuevo inmueble, denomina- 
do Edificio Arroyo, se situará en- 
tre los barrios de Mirasierra y Mon- 
tecarmelo dispondrá de los certi- 
ficados LEED Platino y WELL Oro, 
que garantizan los máximos están- 
dares de confort para los emplea- 
dos a la vez que reducen el impac- 

to medioambiental. Asimismo, 
tendrá una estructura horizon- 
tal con múltiples espacios inte- 
riores que fomentarán nuevas 

formas de trabajo entre las di- 
ferentes áreas. Se reforzará 
así el trabajo transversal, y 

posibilitará una interacción 
más fluida entre los equi- 
pos, logrando una mayor 
capacidad de innovación 
y colaboración. 


A minutos de El 
Pardo 
La nueva sede esta- 
rá ubicada a tan so- 
lo unos minutos de 
El Pardo, uno de 
los mayores pul- 
mones verdes 
de la Comuni- 
dad de Ma- 
drid, donde 
los emplea- 
dos podrán 
disfrutar de 
un entorno 
natural. 


Además, contará con parking 
para bicicletas y con la boca de me- 
tro de Arroyofresno a menos de 
un minuto de la puerta de la ofi- 
cina. La parada de cercanías de Pi- 
tis se sitúa menos de diez minutos 
caminando, lo que permitirá tam- 
bién fomentar el uso del transpor- 
te público y reducir la huella de 
carbono. 

Igualmente, el llamado Anillo 
Verde Ciclista, como se conoce a 
la vía ciclista con un trazado cir- 
cular que rodea el casco urbano 
de Madrid, con una longitud de 
casi 65 kilómetros, discurre a tan 
solo unos metros de nuestra nue- 
va sede. 


El segundo gran rascacielos 

Cepsa desembarcó en la Torre Fos- 
ter en 2014, cuando abandonó su 
antigua sede en el entorno del Cam- 
po de las Naciones -cerca de la Fe- 
ria de Madrid, IFEMA-. El edifi- 
cio, que pasó a llamarse Torre Cep- 
sa, se ubica en el número 259 del 
Paseo de la Castellana, cuenta con 
más de 109.000 metros cuadrados 
de oficinas y es el segundo rasca- 
cielos más alto de España con 248 


El nuevo Edificio 
Arroyo dispondrá 
de los certificados 
'LEED Platino' y 
"WELL Oro' 


metros, a tan solo un metro de la 
Torre de Cristal -también situado 
en el complejo de las Cuatro To- 
rres-. 

Los cuatro edificios que dibujan 
el skyline de la capital comenzaron 
su construcción en 2004 y el pri- 
mer edificio en ser inaugurado fue 
la Torre Emperador Castellana -an- 
tigua Torre Espacio-. En 2009 lle- 
gó el turno de la que todavía es se- 
de de Cepsa, diseñada por el arqui- 
tecto británico Norman Foster, que 
anteriormente albergó las sedes de 
Repsol, Caja Madrid y Bankia. 

Amancio Ortega, a través de Pon- 
tegadea, comenzó su andadura co- 
mo casero de la Torre Foster en 
2016, cuando la adquirió por 490 === 
millones de euros y es la adquisi- 
ción más grande que ha realizado 
la family office del hombre más ri- 
co de España en el país. 

Cepsa llegó a ocupar todas las 
plantas del edificio. No obstante, 
desde hace unos años la petrolera 
ha venido rebajando su ocupación 
del icónico rascacielos. 
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